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Der  Begriff  „Bank".  Stellung  der  deutschen  Wissenschaft  zu 
den  Spekulationsbanken.  Ansichten  Roschers,  Schaff les,  Wagners; 
dagegen  z.  B.  Blondel.  Pessimismus  der  deutschen  Sozialökonomen 
durch  das  Schicksal  des  Credit  mobilier  und  Credito  mobilare  ver- 
ursacht; tinrichtig  diese  mit  den  deutschen  Spekulationsbanken  zu 
vergleichen.  Ebenso  verfehlt  die  deutsche  Bankorganisation  und 
Tätigkeit  prinzipiell  zu  verwerfen  infolge  der  Ereignisse  der 
jüngsten  Vergangenheit;  diese  hat  aber  Mifsstände  offenbart.  Reform- 
vorschläge ;  viele  kleine  Mittel,  ein  grofses :  Arbeitsteilung  nach  eng- 
lischem Muster.  Gedanke  prima  facie  bestehend.  Ansicht,  dafs 
diese  Arbeitsteilung  in  Deutschland  deshalb  nicht  möglich,  weil 
es  nicht  wirtschaftlich  entwickelt  genug  sei,  jetzt  nicht  mehr 
zutreffend.   Die  Aufgabe  

Litteratur  des  Depositen-  und  Sp ekulationsbankwe sens 

Erster  Abschnitt. 
Das  Notenbankwesen  in  England  und  Deutschland. 

Bedeutung  der  Notenbanken  für  die  Entwicklung  des  Bank- 
wesens in  England  überhaupt.  Blick  auf  die  Entwicklung  der  eng- 
lischen Notenbanken.  Die  Stellung  der  Bank  von  England  in  der 
Gegenwart,  insbesondere  den  Depositenbanken  gegenüber.  Das  eng- 
lische Bankreservesystem.  Die  Bestrebungen  zu  seiner  Reform. 
Skizze  der  Entwicklung  und  Tätigkeit  der  Reichsbank  und  der 
übrigen  deutschen  Notenbanken  -.    ,   . 
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Durchbrechung  des  Prinzips  der  unbeschränkten  Haftbarkeit.  Die 
gegenwärtige  rechtliche  .Grundlage,  ihre  Mängel.  Die  Privatbanken 
jn  der  Gegenwart.  Foreign  und  Colonial  Banks  —  Billbrokers  — 
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Statistik.  Lichtseiten:  a)  Filiale  als  Glied  eines  gröfseren 
Instituts  hat  bessere  Widerstandskraft  als  selbständige  Kleinbanken, 
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schwerung der  Beaufsichtigung,  c)  Filialen  machen  gröfsere  Kassen- 
vorräte erforderlich ;  Tatsachen  und  Gründe,  die  letzteres  zu  wider- 
legen scheinen  
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Die  Tätigkeit  der  Banken. 
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Erster  Unterabschnitt. 
Das  reguläre  Bankgeschäft. 

Kapitel  I.  Wesen  und  Bedeutung"  des  regulären  Bankgeschäfts 
in  Deutschland  und  England. 

§  1.  Depositen  und  Kontokorrentverkehr. 

Die  frühzeitige  Entwicklung  des  Kontokorrentverkehrs  in  Eng- 
land im  Gegensatz  zu  Deutschland.  Volkswirtschaftliche  Bedeutung 
der  Depositen  in  Kontokorrent.  Auch  gegenwärtig  noch  relativ 
geringer  Gebrauch  des  Checks  in  Deutschland.  Gründe  dafür.  Die 
Depositen  im  engeren  Sinne  (deposit  accounts)  und  ihre  Nutzbar- 
machung durch  die  Banken.  „Depositenbedingungen."  Die  Höhe  der 
von  den  Banken  für  Depositen  gewährten  Zinsen.  Die  Gesamtsumme 
der  englischen  und  deutschen  Depositen  aus  4  Gründen  nicht  direkt 
vergleichbar.  Entwicklung  der  Depositen  bei  den  englischen  und 
deutschen  Aktienbanken  im  letzten  Jahrzehnt.  Das  deutsche  und 
englische  Clearingsystem.  Resultat  

§  2.  Diskont-  und  Lombardgeschäfte. 

Vorzüge  des  Wechsels  als  Sicherheit.  Wichtigkeit  und  Schwierig- 
keit, die  Bonität  der  Wechsel  zu  prüfen.  Damit  wird  zur  Zeit  in 
England  die  Existenz  der  Bill-Broker  gerechtfertigt.  Ihr  Entstehen 
und  frühere  grofse  Bedeutung  wurzelt  aber  in  anderen  Gründen: 
a)  in  der  „zarten  Behandlung,  welche  die  ganze  Ökonomie  des 
Wechselumlaufs  erfordert"  (W.  Newmarch),  b)  in  der  Verwertung 
der  Bankdepositen  durch  die  Bill -Broker,  c)  in  ihrem  Vermittler- 
dienst zwischen  der  Bank  von  England  und  den  Depositenbanken. 
Absolute  und  besonders  starke  relative  Abnahme  des  Diskont- 
geschäfts der  Bill -Broker  im  letzten  Jahrzehnt.  Stetige  Abnahme 
des  Wechselumlaufs  in  England  überhaupt.  Ähnliches  in  Deutsch- 
land. Gründe  der  Erscheinung.  Die  englischen  und  deutschen 
Diskontraten.  Lombardgeschäfte:  Wertpapiere  und  Warenlombard ; 
ci.  a.  weniger  gute  Bankenlage  als  Wechsel.  Technischer  Unter- 
schied zwischen  dem  deutschen  und  englischen  Lombardverkehr  . 

§  3.  Das  Kommissionsgeschäft  

Vermittlungsgeschäfte  aufserhalb  des  Börsenverkehrs.  Das 
Börsen-Kommissionsgeschäft  insbesondere ,  seine  Nützlichkeit.  Die 
„Geschäftsbedingungen"  in  Deutschland  und  deren  Bedenken.  Bei- 
spiele aus  der  jüngsten  Vergangenheit.  Umfang  des  Kommissions- 
geschäftes der  deutschen  Banken,  illustriert  durch  Vergleich  der 
Provisionen  mit  dem  Gesamtbruttogewinn.  Der  Effektenhandel  in 
England;  die  Stock  Exchange.  Broker  und  Dealer.  Der  Bankier 
Vermittler  zwischen  Publikum  und  Broker.  Ergebnis  des  Vergleiches. 
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Kapitel  II.   Ausartungen  des  regulären  Bankgeschäftes 

(Ungeeignete  Kreditgewährung)  

Gefahren  einer  unzweckmäfsigen  Gewährung  von  Bankkredit. 
Unter  Umständen  auch  zu  vorsichtige  Prüfung  der  Kreditwürdigkeit 
g  ef ährlich.  Accept-  und  Blankokredit  vielfach  nicht  ganz  unbedenk- 
lich. Die  Kreditpolitik  der  englischen  Banken  früher  und  jetzt: 
einerseits  Verbesserung,  anderseits  Verschlechterung.  Wie  die  eng- 
lischen Depositenbanken  der  Börse  ihren  Kredit  zuführen.  Die 
Ursachen  des  Zusammenbruchs  der  London  and  Generei  Bank  und 
der  Dumbells  Banking  Company.  Die  „pawn  broker".  —  Relative 
und  absolute  Zunahme  des  Acceptkredits  in  Deutschland  im  Gegen- 
satz zu  England.  Gefahren  dieser  Tatsache.  Umfang  des  unge- 
deckten Bankkredits  in  Deutschland.  Die  Art  der  Prüfung  der 
Kreditwürdigkeit  bei  den  deutschen  Banken. 

Zweiter  Unterabschnitt. 
Das  irreguläre  Bankgeschäft. 

Kapitel  I.    Die  Zustände  in  Deutsehland. 

§  1.  Emissions-  und  Gründertätigkeit  

Vorbemerkungen.  Die  juristische  und  ökonomisch -technische 
Natur  des  Emissionsgeschäftes.  Erfordernisse  der  Emission.  Die 
„Consortien".  Die  Gröfse  der  Consortialconten.  Volkswirtschaft- 
licher Wert  der  Emissionstätigkeit  der  Banken :  1)  im  speziellen  für 
die  Auftraggeber,  2)  für  die  Volkswirtschaft  im  allgemeinen;  hier 
ist  zu  unterscheiden  zwischen  a)  dem  Anleihegeschäfte  und  b)  der 
eigentlichen  Gründertätigkeit,  ad  a:  Heimische  Staats-  und  Kommunal- 
anleihen wenig  bedenklich.  —  Auswärtige  Anleihen  sind  keineswegs 
generell  zu  verurteilen;  die  Krisis  auf  dem  Markte  der  auswärtigen 
Anleihen  Anfang  der  90  er  Jahre  d.  v.  J.  Bedenken  gegen  aus- 
wärtige Anleihen.  Eine  interessante  Berechnung  von  Dr.  Siemens. 
Einwände,  die  dagegen  erhoben  werden  können.  —  Obligationen 
industrieller  Gesellschaften;  weshalb  sie  in  der  letzten  Spekulations- 
periode so  besonders  beliebt  waren.  —  Beihilfe  der  Banken  bei 
Conversionen.  ad  b:  Gründertätigkeit  umfafst  nicht  nur  Aktien- 
emission. Ursachen  der  Ausbreitung  des  Aktienwesens  überhaupt. 
Entartung  der  Gründertätigkeit  und  ihre  Gefahren.  Das  Umwand- 
lungsgeschäft. 

Anlagen:  Tabelle  I:  Zusammenstellung  der  Aktienemissionen, 
die  im  Jahre  1900  erfolgten  und  deren  Gesamtwert  mindestens 
je  8  Millionen  Mark  betrug  unter  Angabe  der  Emissionsstellen 
und  des  Emissionskurnds. 
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Tabelle  II:  Zusammenstellung  der  Aktien  mit  über 
1 000  000  Mark  Nominalbetrage,  die  in  den  Jahren  1886  bis  1891 
emittiert  wurden  und  deren  niedrigster  Kurs  bis  Ende  1891  um 
mehr  als  50%  hinter  dem  Emissionskurs  zurückblieb,  unter 
Angabe  des  führenden  Emrssionshauses. 

Tabelle  III:  Umfang  der  Consortialgeschäfte  einer  Anzahl 
Banken  absolut  und  im  Verhältnis  zum  eigenen  Kapital. 

§  2.    Das  Effektenhandelsgeschäft  

Interventionstätigkeit  der  Emissionsbanken  —  Ankauf  von 
Effekten  zwecks  Anlage  zur  Erzielung  eines  Zinsertrages;  Regel 
hierbei:  Ankauf  möglichst  vieler  Arten  von  Wertpapieren  zwecks 
Verteilung  des  Risikos;  Ausnahmen  von  dieser  Regel.  —  Das 
Reportgeschäft,  seine  rechtliche  Natur,  seine  Bedeutung  für  die 
Spekulation  —  Das  Arbitragegeschäft,  dessen  Rückgang  in  der 
Gegenwart  —  Die  Börsenspekulation  i.  e.  S„;  ihr  Wesen  und  ihre 
Bedeutung  überhaupt;  die  Börsenspekulation  der  Banken  ins- 
besondere. 

Kapitel  EL  Die  Zustände  in  England.  .... 

Das  Effektenportefeuille  der  englischen  Depositenbanken  ist 
heute  zwar  wahrscheinlich  qualitativ  minderwertiger  als  vor  einigen 
Dezennien,  aber  von  Börsenspekulations-  und  Gründungsgeschäften 
halten  diese  sich  auch  gegenwärtig  in  aller  Regel  fern.  —  Wie  eine 
Aktiengesellschaft  in  England  entsteht.  Das  englische  Gründerwesen 
charakterisiert  durch  die  Vorgänge  am  Minen-Aktienmarkte.  —  Die 
Tätigkeit  der  Finanzgesellschaften  und  ihre  Gefahr.  Die  Ausgabe 
von  Debentures.  Die  „Anlage-Trusts" ;  ihre  Bedeutung  und  Existenz- 
berechtigung. 

Vierter  Abschnitt. 
Rentabilität  und  Sicherheit  der  Banken.  .  . 

Vorbemerkungen:  Die  Bilanzen  als  Grundlage  für  die 
Beurteilung  der  Rentabilität  und  Liquidität  der  deut- 
schen und  englischen  Banken: 

Der  Inhalt  der  Bankberichte  und  Bilanzen  i.  a.  Insbesondere 
die  Bilanzen  der  deutschen  Banken;  Spezialisierung  des  Effekten- 
standes; Bemessung  der  Abschreibungen;  der  Sylvesteraufputz ;  An- 
gaben über  die  Giroverbindlichkeiten;  die  Höhe  der  ungedeckten 
Debitoren;  Spezialisierung  der  Kreditoren  mit  Rücksicht  auf  die 
Kündigungsfristen.  —  Schwierigkeit  der  Vergleichung  der  ver- 
schiedenen Bilanzen  wegen  Ungleichartigkeit  ihrer  Form  und  der 
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gebrauchten  Begriffe.  —  Mifsstände  bei  der  Veröffentlichung.  —  Die 
Bilanzen  der  englischen  Banken,  sie  übertreffen,  diejenigen  der 
deutschen  Banken  noch  erheblich  an  Inhaltslosigkeit,  Unklarheit 
und  mangelnden  Uniformität ;  aber  in  England:  Veröffentlichung 
von  Bilanzen  auch  seitens  der  englischen  Privatbanken,  und  viel- 
fach: Angabe  der  Giroverbindlichkeiten. 

Kapitel  I.  Die  Rentabilität  der  Banken     .    .  . 

Ein  Urteil  von  Otto  Michaelis  über  die  Rentabilität  und  Liquidität 
der  Spekulationsbanken  —  seine  Widerlegung  durch  die  Entwicklung 
des  deutschen  Spekulationsbankwesens  in  den  folgenden  Jahrzehnten 

—  statistische  Angaben  über  die  Eentabilität  und  deren  Würdigung. 

—  Die  Stabilisierung  der  Dividende.  —  Die  Quellen  des  Gewinnes 
der  Banken;  Kegel:  Je  mehr  die  Bank  sich  dem  regulären  Bank- 
geschäfte widmet,  desto  stetiger  die  Rentabilität  und  desto  stabiler 
infolgedessen  auch  der  Kurs.  —  Die  Dividenden  der  englischen 
Banken  i.  a.  gleichmäfsiger  und  höher  als  diejenige  der  deutschen 
Banken;  die  Ursachen  dieser  Tatsache.  —  Rentabilität  der  eng- 
lischen Bankaktien.  —  Die  Quellen  des  Gewinns  der  englischen 
Banken. 

Kapitel  II.   Die  Sicherheit  der  Banken. 

§  1.  Die  Garantiemittel  (Grundkapital  und  Reserven)  .... 

Die  deutschen  Banken:  das  Anwachsen  der  Garantiemittel 
im  letzten  Jahrzehnt.  —  Warum  die  Reserven  der  Grofsbanken 
relativ  gröfser  sind  als  die  der  mittleren  und  kleineren  Instituten. 

—  Tatsächlich  kein  Reservefonds,  sondern  Reserven konto. 

Die  englischen  Banken:  Im  Verhältnis  zu  den  Depositen  sehr 
geringes  Grundkapital;  —  aber  es  ist  zu  beachten,  dafs  der  Betrag 
der  englischen  Bankaktien  durchweg  nicht  voll  eingezahlt  ist.  — 
Die  Bedeutung  dieses  Umstandes.  —  Der  Reservefonds.  —  Spezial- 
verpfändungen,  ihre  Bedenken. 

§  2.  Die  Liquidität  der  Bankmittel  

Die  Liquidität  des  Bankstatus  i.  a.  —  Die  liquiden  Mittel  der 
deutschen  Banken;  zu  unterscheiden  zwischen  solchen  erster 
und  zweiter  Ordnung;  ihr  Verhältnis  zu  den  Verbindlichkeiten 
während  der  Jahre  1883  bis  1900.  —  Besonders  schwierig  ist  es,  ein 
Urteil  über  Liquidität  auf  Grund  der  englischen  Bankbilanzen  zu 
gewinnen.  Versuch  einer  Analyse  der  einzelnen  Bilanzposten; 
ihre  Entwicklung  und  ihr  Verhältnis  zu  den  Verbindlichkeiten. 
Gesamturteil  über  die  Sicherheit  der  englischen  Banken. 
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Kapitel  III.    Rentabilität  und  Sicherheit  der  Spezialbankea 
und  Finanzgesellschaften  insbesondere  .... 

Die  Diskontgesellschaften.  —  Foreign  und  Colonial  Banks.  — 
Die  Trusts,  Bedenken  hinsichtlich  ihrer  Rentabilität  und  Sicherheit, 
die  aber  keineswegs  generell  gelten.  Tabellarische  Ubersicht.  — 
Die  Finanzgesellschaften;  statistische  Zusammenstellung,  Resultate 
derselben.  —  Die  deutschen  Finanzgesellschaften. 

Fünfter  Abschnitt. 

Sehlufsfolgrerung-en  —  Reformbe streb ungen  in 
Deutschland. 

Die  Schattenseiten  des  deutschen  Depositen-  und  Spekulations- 
bankwesens; sie  sind  nicht  so  bedenklich,  wie  es  zunächst  scheinen 
mag ;  ihnen  stehen  beachtenswerte  Lichtseiten  gegenüber.  —  Warum 
der  ungerechtfertigte  Pessimismus  den  deutschen  Sozialökonomen 
gerade  für  die  deutschen  Verhältnisse  besonders  bedenklich  ist  — 
Stellungnahme  zu  den  einzelnen  Reformvorschlägen:  Ist  Arbeits- 
teilung nach  englischem  Muster  für  das  deutsche  Bankwesen  ratsam 
und  durchführbar?  —  Reformbestrebungen  ohne  grundsätzliche 
Änderung  der  bestehenden  Bankorganisation :  I.  Die  Beaufsichtigung 
(Staatsaufsicht  —  Aufsichtsrat),  II.  Der  Reservefonds,  III.  Das 
Bilanzwesen.  —  Sonstige  „Palliativmittel".  —  Not  measures,  but 
men:  Die  soziale  Achtung  des  „Bankstandes"  —  Die  Schulung  der 
Bankbeflissenen  —  Die  Assoziation  der  Bankleiter  als  Mittel  der 
Selbsthilfe  


Einleitung. 


Anfang  Januar  1898  hielt  De  Viti  de  Marco  vor  der 
Reale  Akademia  Dei  Liucei  in  Rom  einen  Vortrag  über  „La 
funcione  della  Banca",  wobei  er  zu  dem  Ergebnis  kam, 
dafs  zu  unterscheiden  sei  zwischen  Geld-  und  Kreditinstituten, 
nur  den  ersteren  komme  mit  Recht  der  Name  Bank  zu  K  So 
geistreich  die  Untersuchungen  des  Italieners  auch  durchgeführt 
sind,  praktische  Bedeutung  wird  man  ihnen  nicht  zubilligen 
können.  Wollte  man  den  Namen  Bank  für  das  reine  Geld- 
institut reservieren,  so  würde  man  ihn  tatsächlich  ganz  ent- 
behren können-,  ein  Geldinstitut,  das  nicht  auch  zugleich  Kredit 
vermittelt,  existiert  gegenwärtig  wohl  nirgendwo.  Trotz  der 
Darlegungen  De  Viti  de  Marcos  möchte  ich  daher  auch  heute 
noch  die  Definition  des  Begriffes  Bank,  die  Schäffle  in  seinem 
System  der  menschlichen  Wirtschaft  (Bd.  II,  S.  145)  gibt,  als 
im  allgemeinen  zutreffend  bezeichnen:  „Das  Bankwesen,"  so 
sagt  er,  „ist  der  Handel  in  Nutzungen  des  vertretbaren 
beweglichen  Kapitals,  sei  es,  dafs  solche  Nutzungen  durch 
Kredit  der  Herstellung  und  Zirkulation  von  Brauchlichkeiten, 
oder  dafs  sie  der  D  ar  s  tellung  und  Vergeltung  des  Geldwertes 
veräufserter  Brauchlichkeiten  in  der  Zahlung  gewidmet  seien." 
Freilich  brauchen  wir  nur  um  uns  zu  schauen,  um  sofort  ge- 
wahr zu  werden,  dafs  auch  diese  Definition  doch  noch  nicht 

1  „La  separacione  delle  banche  degli  istituti  di  credito  deriva  dalla 
natura  delle  cose,  perche  risponde  al  fatto  di  due  riconosciute  distinte 
funcioni;  la  banca  e  .  .  .  l'intermediario  dei  pagamenti,  l'isti- 
tuto  di  credito  e  l'intermediario  degli,  investimenti  dei 
capitali"  (a.  a.  0.  S.  34). 

Ad.  Weber,  Depositenbanken  u.  Spekulationsbanken.  1 
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weit  genug  ist,  um  alles  das,  was  sich  heute  „Bank"  nennt, 
in  sich  einzuschliefsen.  Ich  erinnere  nur  an  die  Makler-,  Bau- 
und  Versicherungsbanken.  Den  Trost  haben  wir  dabei  immer- 
hin, dafs  das  Wort  in  England  nicht  weniger  häufig  mifs- 
braucht  wird,  als  in  Deutschland:  „The  legal  definition  of  a 
bank  as  distinguished  from  ordinary  trading  corporations"  ist 
eine  der  Hauptforderungen,  welche  von  der  englischen  Bank- 
welt schon  seit  Jahren  gestellt  werden1. 

Hinsichtlich  der  deutschen  Banken  ohne  Notenausgabe 
macht  Sattler  geltend,  dafs  bei  ihnen  weder  die  Zahlungs- 
noch  die  Kreditfunktion  Hauptsache  sei ;  die  Effektengeschäfte 
und  die  Kreditmobiliergeschäfte  als  zwei  einheitliche  Klassen 
der  Aktivgeschäfte  der  Kreditbanken  aufzufassen,  erscheint 
ihm  unhaltbar  (a.  a.  0.  S.  2).  Er  fordert  daher,  dafs  man 
von  den  Kreditbanken  begrifflich  unterscheide  diejenigen 
Banken,  die  ihre  Hauptaufgabe  im  „Handel  mit  Effekten" 
sehen,  er  nennt  sie  kurzweg  Effektenbanken2.  Ohne  den  Dingen 
Zwang  anzutun,  wird  man  aber  behaupten  dürfen,  dafs  der 
Effekten  h  a  n  d  e  1  doch  nur  eine  Folge  des  Effekten  Schaffens 
ist,  dieses  aber  ist  eine  der  mannigfachen  Formen,  in  welchen 
die  Kreditbanken  ihre  gemeinsame  Aufgabe  lösen  können, 
nämlich  den  Kredit3  eines  einzelnen  oder  einer  Gesamtheit 
zu  „mobilisieren",  und  dadurch  für  den  privatwirtschaftlichen 
Verkehr  nutzbar  zu  machen ;  sei  es  nun  dadurch,  dafs  sie  dem 
Wechsel  im  Accepte  oder  Avale  ihre  Namensunterschrift  bei- 
fügen, im  offenen  Kredit  einen  Check  auf  sich  ziehen  lassen, 
oder  dadurch,  dafs  sie  Aktien  und  Obligationen  ausgeben. 

1  Vgl.  den  Artikel  „The  New  Banking".    B.M.  Bd.  LXI,  S.  197  ff. 

2  Dafs  der  Begriff  „Effektenbank"  zu  eng  ist  für  die  Institute,  die 
Sattler  damit  bezeichnen  will,  zeigt  schon  ein  Blick  in  die  Satzungen 
unserer  „Spekulationsbanken".  §  2  des  Statuts  der  Nationalbank  lautet 
z.  B. .-  „Zweck  der  Gesellschaft  ist  der  Betrieb  von  Handelsgeschäften 
aller  Art,  von  Bank-,  Finanz-,  Emissions-,  Kredit-,  Industrie-,  Immobilien- 
geschäften. 

8  Kredit  hier  gebraucht  im  Sinne  des  Kreditnehmers  zur  Bezeich- 
nung der  „Fähigkeit,  gegen  das  Versprechen  künftiger  Gegenleistung 
die  Verfügung  über  die  Güter  dritter  Wirtschaften  zu  erlangen"  (G.  Cohn). 
Vgl.  Philippovich,  Grundrifs  I,  S.  197. 
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Doch  ich  glaube,  dafs  gerade  hinsichtlich  der  deutschen 
Banken  ohne  Notenausgabe  die  sozialökonomische  Wissen- 
schaft ernstere  Aufgaben  zu  erfüllen  hat,  als  sich  eingehender 
mit  derartigen  „Streitigkeiten  um  die  Vokabel"  zu  beschäftigen. 
Durch  den  Titel,  den  ich  dieser  Arbeit  gebe,  „Depositenbanken 
und  Spekulationsbanken"  hoffe  ich  auch  genügend  angedeutet 
zu  haben,  wovon  ich  auf  den  folgenden  Blättern  zu  sprechen 
beabsichtige.  Das  gesamte  Hypothekenbankwesen  bleibt 
natürlich  in  dieser  Arbeit  aufser  Betracht  und  von  der  gegen- 
wärtigen Lage  des  deutschen  und  englischen  Notenbankwesens 
soll  in  einem  kurzem  Abschnitt  nur  eine  skizzenhafte  Dar- 
stellung gegeben  werden. 

Während  den  Notenbanken  und  ihrer  Politik  in  der  deut- 
schen Literatur  eine  aufserordentlich  eingehende  und  licht- 
volle Behandlung  zu  teil  wurde  —  ich  erinnere  nur  an  die 
gründlichen  Arbeiten  Adolf  Wagners  und  Karl  Helffe- 
richs  —  sind  die  deutschen  Spekulationsbanken  so  selten 
Gegenstand  wissenschaftlicher  Untersuchungen  gewesen,  dafs 
man  wohl  sagen  darf:  es  gibt  auf  dem  weiten  Gebiete  der 
deutschen  Volkswirtschaft  kaum  einen  Gegenstand,  der  von 
der  sozialökonomischen  Literatur  so  stiefmütterlich  behandelt 
wurde,  wie  die  in  Rede  stehenden  Banken.  Und  doch  herrscht 
anderseits  darüber  die  gröfste  Ubereinstimmung,  dafs  die 
deutschen  Spekulationsbanken  „in  eminentem  Mafse  gleich- 
zeitig Träger,  Symptom  und  wieder  Produkt  der  neuesten 
volkswirtschaftlichen  Entwicklung  sind".    (A.  Wagner.) 

Blättert  man  die  Lehr-  und  Handbücher  unserer  Wissen- 
schaft durch,  so  wird  man,  abgesehen  von  Definitionen  der 
einzelnen  Bankarten  und  Bankgeschäfte,  in  der  Regel  hinsicht- 
lich der  Banken  ohne  Notenausgabe  wenig  mehr  als  den 
Tenor  eines  Urteils  finden,  das  durchweg  eine  Verurteilung 
ist;  Gründe  für  diese  Verurteilung  und  vollends  „induktives 
Material",  auf  das  diese  Gründe  sich  stützen,  sucht  man  meist 
vergebens. 

Zur  Charakterisierung  der  Stellung,  welche  die  deutsche 
Wissenschaft  zu  den  Spekulationsbanken  einnimmt,  seien  hier 
die  Ansichten  dreier  Männer  wiedergegeben,  die  in  den  vor- 

1* 
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dersten  Reihen  der  wissenschaftlichen  Vertreter  der  Sozial- 
ökonomik stehen:  Roscher  meint,  dafs  die  Tätigkeit  der 
„Gründerbanken"  der  Natur  einer  Aktiengesellschaft  durchaus 
widerspreche  und  zugleich  entschieden  beigetragen  habe,  der 
ganzen  Volkswirtschaft  einen  Stempel  von  Agiotage  und 
Schwindelei  aufzuprägen1.  Schäffle  spricht  von  dein 
„durchaus  wucherischen  und  destruktiven  Betriebe"  der  Speku- 
lationsbanken, die  eigentlich  gar  keine  Kreditanstalten,  sondern 
„Allerlei-Entreprisen"  seien2.  Und  Adolf  Wagner  endlich 
erklärt,  dafs  die  Banken  ihre  fetten  Dividenden  „doch  vor- 
nehmlich der  Ausbeutung  von  Leichtsinn,  Unerfahrenheit  u^d 
Gewinnsucht  der  am  Börsenspiel  sich  beteiligenden  Volks- 
kreise verdankten" 3.  Demgegenüber  klingt  es  ein  wenig 
sonderbar,  wenn  der  bekannte  französische  Gelehrte  Blondel, 
der  bekanntlich  die  deutschen  Wirtschaftsverhältnisse  so  gründ- 
lich kennt  wie  kaum  ein  zweiter  Ausländer,  sich  folgender- 
mafsen  äufsert:  „Während  die  französischen  Banken  die  wirt- 
schaftliche Stagnation  Prankreichs  verschärft  haben ,  haben 
die  deutschen  Banken  einen  sehr  bedeutenden  Anteil  an  dem 
glänzenden  industriellen  und  kommerziellen  Aufschwung 
Deutschlands  genommen,  was  als  eines  der  grofsartigsten  Er- 
eignisse während  der  letzten  Jahrzehnte  zu  bezeichnen  ist."  4 
Woher  der  auffallende  Pessimismus  der  deutschen  Ge- 
lehrten? Den  „mächtigen,  überall  wirksamen  Trieb  zur 
Generalisation"  (S  ig  wart)  darf  man  wohl  dafür  verantwort- 
lich machen.  Es  sind  im  Grunde  genommen  gar  nicht  die 
deutschen  Spekulationsbanken,  welche  ihnen  bei  der  scharfen 
Kritik  vorschweben,  sondern  die  berüchtigte  Gründung  der 
Gebrüder  Pereire,  der  Credit  Mobilier.  Sein  Schicksal 
scheint  denjenigen,  die  es  mit  erlebten,  einen  solchen  Schrecken 
eingejagt  zu  haben,  dafs  sie  für  alle  Zeiten  eine  Diskussion 

1  System  der  Volkswirtschaft.    Bd.  III,  2.  Aufl.,  S.  345. 

2  Kapitalismus  und  Sozialismus,  S.  249. 

:t  Vorwort  zu  Sattlers  „Eftektenbanken",  S.  VIII;  vgl.  ferner  über 
Wagners  Ansichten  Rentzsch,  Handwörterbuch  der  Volkswirtschafts- 
lehre, Art..  „Creditanstalten"  und  Schönbergs  „Handbuch". 

4  Cit.  nach  der  „National-Zeitung",  12.  Okt.,  1901,  Beibl.  z.  Nr.  568. 
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über  eine  dem  Credit  Mobilier  verwandte  Einrichtung  für 
überflüssig  halten.  Demgegenüber  will  ich  zunächst  nur 
daran  erinnern ,  dafs  zwischen  jener  Zeit,  wo  der  Credit 
Mobilier  alle  Welt  begeisterte  und  —  enttäuschte,  eine  Spanne 
Zeit  von  etwa  4  Jahrzehnten  liegt,  welche  eine  ökonomische 
Entwicklung  in  sich  schliefst,  die  früher  selbst  im  Laufe  von 
Jahrhunderten  unerhört  war,  eine  Entwicklung,  die  sehr 
wesentlich  getragen  wurde  von  den  deutschen  „Credits  Mobiliers". 
Und  wie  sagt  doch  Bernstein:  „Es  ist  nicht  genug,  dafs 
die  Praxis  die  Theorie  korrigiert,  die  Theorie  —  wenn  sie 
überhaupt  einen  Wert  haben  soll  —  mufs  sich  dazu  verstehen, 
die  Bedeutung  der  Korrektur  anzuerkennen."  1 

Aber  ist  es  denn  überhaupt  wirklich  berechtigt,  die 
deutschen  Banken  „Credit  Mobiliers"  zu  nennen  im  Sinne  des 
Instituts  der  Brüder  Pereire?  Ich  antworte  :  Nein.  Ichsehe 
davon  ab,  dafs  die  Statuten  des  Credit  Mobilier  als  „eine  der 
wichtigsten  Funktionen  der  Gesellschaft  die  Ausgabe  von  Tag 
für  Tag  verzinslichen  Obligationen"  betrachteten,  die  dazu  dienen 
sollten  „die  Effekten,  welche  sie  genau  vertreten,  zu  mobilisieren 
und  durch  ihre  Form,  Charakter  und  Rolle  von  Kreditgeld  zu 
übernehmen".  Betrachten  wir  nur  einige  Zahlen:  das  ein- 
gezahlte Aktienkapital  des  Credit  Mobilier  betrug  60  Mill.  Fr., 
der  Wert  der  Effektenbestände  belief  sich  —  in  Millionen 
Francs  —  am  31.  Dezember  1855  auf  101,  1856  auf  92,  1857 
auf  83,  1858  auf  82,  1859  auf  77  und  1860  auf  123!  Dagegen 
wurde  als  Wert  der  eigenen  Effekten  angegeben  am  31.  De- 
zember 1900  seitens  der  Deutschen  Bank  34,5  Mill.  Mk.  bei 
150  Mill.  Mk.  Aktienkapital,  der  Diskonto  -  Gesellschaft 
63,8  Mill.  Mk.  (inkl.  Konsortialbeteiligung !)  bei  130  Mill.  Mk. 
Aktienkapital,  der  Darmstädter  Bank  12,3  Mill.  Mk.  bei 
105  Mill.  Mk.  Aktienkapital.  Auch  die  Kursschwankungen 
der  Aktien  des  Credit  Mobilier  (ä  500  Fr.)  waren  ganz  un- 
verhältnismäfsig  stärker  als  diejenigen  unserer  deutschen 
Bankaktien,  pro  1852 — 1855  waren  die  höchsten  und  niedrigsten 
Kurse  folgende: 


1  Die  Voraussetzungen  des  Sozialismus.    Stuttgart  1899.   S.  13. 
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Höchster:      Niedrigster:  Höchster:  Niedrigster: 

1852:  1175  Fr.  825  Fr.  1854:  800  Fr.  450  Fr. 
1853:     950  „        650  „         1855:    1650  „       750  „*. 

Eine  Zeitlang  stellte  man  den  deutschen  Banken  mit  Vor- 
liebe aufser  dem  französischen  Credit  Mobilier,  den  italienischen 
Credito  Mobiiiare  als  warnendes  Exempel  hin.  Aber  auch 
diese  „Bank"  war  ein  Institut,  das  sich  mit  den  deutschen 
Banken  schlechterdings  nicht  vergleichen  läfst;  nach  der 
letzten  vor  dem  Zusammenbruch  veröffentlichten  Bilanz  ver- 
fügte Credito  Mobiiiare  über  60  Mill.  Lire  eigenes  Kapital, 
dem  64  Mill.  eigene  und  13  Mill.  reportierte  Effekten  gegen- 
überstanden ! 

Man  sieht,  es  ist  bedenklich,  aus  dem  Auslande  Argumente 
zur  Verurteilung  der  deutschen  Banken  herbeizuholen. 

„Es  ist  das  auch  gar  nicht  nötig.,  die  Gegenwart  beweist 
genug.  Der  Zusammenbruch  der  Leipziger  Bank,  der  Dres- 
dener Kreditanstalt,  der  Rheinischen  Bank,  und  der  Heil- 
bronner  Gewerbebank  zeigt  zur  Genüge,  dafs  Roscher, 
Wagner,  Schäffle  u.  s.  w.  nicht  ungerecht  verurteilten." 
So  etwa  wird  man  mir  vielleicht  erwidern2. 

Gewifs,  die  deutschen  Banken  hatten  jüngst  eine  ernste 
und  schwere  Prüfung  zu  bestehen ;  aber  ist  es  denn  nicht  der 
„Superlativ  des  Pessimismus",  wenn  man  frischweg  behaupten 
wollte,  sie  hätte  diese  Probe  nicht  bestanden?  Hat  nicht 
vielmehr  der  Autor  Recht,  der  kürzlich  im  „Journal  des 
Economistes"  (Januar  1902,  S.  28)  behauptete,  dafs  die  deut- 
schen Banken  in  dem  gegen  sie  gerichteten  Anstürme 
„victorieusement"  stand  gehalten  hätten? 

Eine  ganze  Reihe  von  Faktoren  vereinigten  sich,  um  ge- 
meinsam das  Fundament  der  deutschen  Depositen-  und  Speku- 
lationsbanken zu  erschüttern.  Es  ist  hier  nicht  der  Ort  zu 
untersuchen,  ob  man  Arthur  Raffalovitsch  zustimmen 

1  Vgl.  Tooke  u.  Newmarch,  a.  a.  O.  S.  390. 

2  A.  Wagner  sagt  in  der  „Deutschen  Monatsschrift"  (a.  a.  O.)  mit 
Rücksicht  auf  die  jüngsten  Uankbrüche:  „Der  ,I)octrinär',  der  Stuben- 
gelehrte, der  , graue  Theoretiker'  hat  doch  gegenüber  dem  , Realisten'  und 
,grünen  Praktiker'  wieder  einmal  recht  behalten." 


-    7  — 


darf,  wenn  er  in  den  „Entretiens  economiques  et  financiers" 
für  die  gegenwärtige  deutsche  Krisis,  „das  durchaus  klägliche 
Gesetz  über  die  Börsenabschlüsse,  das  man  in  Deutschland 
durchgebracht  hat" ,  verantwortlich  machen  will.  Sicher  ist 
jedenfalls,  dafs  dieses  Gesetz,  schon  ehe  die  jetzige  Depression 
sich  geltend  machte,  für  die  deutsche  Bankwelt  schwerwiegende 
Mifsstände  mit  sich  brachte,  nicht  zum  wenigsten  auch  deshalb, 
weil  es  die  Ursache  war,  dafs  ein  Zwiespalt  in  das  Bank- 
gewerbe hineingetragen  wurde,  der  bedenkliche  Folgen  zeitigte 1. 
Die  Grofsbanken  sahen  sich  infolge  des  heftigen  Wider- 
standes der  mittleren  und  kleineren  Banken  genötigt,  ihren 
Beschlufs,  nur  noch  mit  solchen  Firmen  Zeitgeschäfte  ab- 
zuschliefsen ,  die  in  das  Terminregister  eingetragen  seien, 
fallen  zu  lassen,  indem  sie  ihr  Bedauern  darüber  aus- 
drückten, dafs  „die  Bestrebungen,  das  Effektengeschäft  auf 
eine  unantastbare  gesetzliche  Basis  zu  stellen,  den  erwarteten 
Erfolg  nicht  gehabt  haben".  Diese  letztere  Erklärung  hielten 
die  Vertreter  der  Provinzialbanken  für  eine  überflüssige  Ver- 
beugung vor  der  Regierung,  und  die  Opposition  gegen  die 
Grofsbanken  schien  sich  noch  weiter  zu  verschärfen.  Mittler- 
weile hatte  sich  die  wirtschaftliche  Depression  schon  recht 
fühlbar  gemacht,  und  die  Tatsache,  dafs  die  „Haute  banque" 
tätig  in  die  Konjunktur  eingegriffen  hatte,  genügte  für  das 
grofse  Publikum,  um  sie  für  die  gegenwärtige  ungünstige 
Lage  verantwortlich  zu  machen ;  man  erklärte,  dafs  die  grofsen 
Kreditinstitute  „mit  ihren  bedeutenden  Mitteln,  durch  welche  sie 
ihre  Kundschaft  am  Gängelbande  führten,  die  eigentlichen 
Stützen  unserer  zum  Teil  ungesunden  industriellen  Expansion 
gewesen  seien,  die  ohne  ihr  Eingreifen  nicht  nicht  möglich  ge- 
wesen wäre"  2.  Die  rasch  aufeinander  folgenden  Katastrophen 
verschiedener  Hypothekenbanken  waren  natürlich  auch  nicht 
ohne  Einflufs  auf  die  Stimmung  des  Publikums  den  Banken 
gegenüber  geblieben.  Da  kam  der  verhängnisvolle  25.  Juni. 
Der  Aufsichtsrat  der  Leipziger  Bank  erklärte,  dafs  die  Bank 

1  Vgl.  darüber  die  vom  „Süddeutschen  Börsen-Kurier"  veröffentlichte 
Broschüre  „Reine  Depositenbanken" ;  bes.  S.  6  ff. 

2  „Berliner  Aktionär",  1900,  S.  646. 


-    8  — 


ihre  Zahlungen  „vorläufig"  einstellen  müsse;  ein  Institut,  das 
auf  eine  mehr  als  60jährige  ehrenvolle  Vergangenheit  blicken 
konnte  und  dessen  Namen  durch  die  sächsische  Industrie  und 
den  Leipziger  Mefsverkehr  weit  über  die  deutschen  Grenzen 
hinaus  genannt  wurde,  war  zusammengebrochen.  Am  Tage 
vorher  hatte  die  Börse  den  Kurs  der  Leipziger  Bankaktien 
noch  auf  140  °/o  festgesetzt,  er  sank  jetzt  auf  4  °/o.  Eine  all- 
gemeine „debäcle"  der  deutschen  Spekulationsbanken  mufste 
man  jetzt  um  so  mehr  befürchten,  weil  die  Entwertung  der 
Industrieaktien  unvermindert  andauerte.  Man  betrachte  nun 
folgende  Zahlen: 


Wären  die  deutschen  Banken  so  sehr  am  Kurse  der 
Effekten  interessiert  gewesen  wie  der  französische  Credit 
Mobilier  oder  der  italienische  Credito  Mobiiiare,  —  in  der  Tat 
eine  Katastrophe,  deren  Folgen  man  kaum  auszudenken  wagt, 
wäre  unausbleiblich  gewesen.  Aber  kein  gröfseres  Institut 
folgte  der  Leipziger  Bank.  Einige  sehen  wir  kraftvoll  in  die 
Bresche  eintreten  und  nach  Möglichkeit  aus  der  Situation 
Nutzen  ziehen.  Die  Kurse  der  Bankaktien  gaben  allerdings 
vorübergehend  nicht  unbedeutend  nach,  und  pro  1901  dürften 
nicht  mehr  so  fette  Dividenden  verteilt  werden,  wie  man  das 
bisher  von  den  Banken  gewohnt  war,  aber  im  grofsen  und 
ganzen  darf  man  wohl  behaupten,  dafs  der  Sturm  über  den 
deutschen  Spekulationsbanken  hinweggegangen  ist,  ohne 
schweren  und  dauernden  Schaden  anzurichten.  Die  Kurse 
der  beiden  kapitalstärksten  Banken,  der  Deutschen  Bank  und 
der  Diskonto- Gesellschaft  wurden  notiert  am  16.  Oktober  1899, 
also  vor  der  Krisis,  mit  200,40  bezw.  189,80  und  am  16.  Oktober 
1901  mit  192,10  bezw.  170,70;  Kurseinbufsen,  die  in  Anbetracht 
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11.  Juli  1901: 


Harper  Eisen  

Kölner  Bergwerk  .    .    .    .    .  . 

Westfälische  Stahlwerke  .  .  . 
Deutsche  Gasglühlichtgesellschaft 

Bismarckhütte   . 

Bliesenbach  


1900: 

455 
499 
261 
520 
340 
241 
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280 
103 
288 
196 
69 
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aller  Umstände  doch  so  gering  sind  \  dafs  der  Schlufs  nahe 
liegt,  die  Erfahrungen  der  letzten  Monate  genügen  nicht,  um 
das  Prinzip,  dem  unsere  deutschen  Banken  folgen,  bedingungs- 
los zu  verurteilen,  mag  in  der  Ausführung  dieses  Prinzips 
auch  noch  so  schwer  und  vielfach  gefehlt  worden  sein. 

Die  Mehrzahl  der  jüngsten  Bankbrüche  läfst  sich  zurück- 
führen auf  verbrecherische  Handlungen  der  leitenden  Personen, 
es  geht  aber  nicht  an,  die  Verfehlungen  eines  einzelnen  Indivi- 
duums ohne  weiteres  als  Argument  gegen  das  ganze  System 
zu  gebrauchen.  Es  ist  ein  ganz  richtiger  Gedanke,  welcher  der 
National-Zeitung  vorschwebte,  als  sie  schrieb:  „In  demselben 
Mafse,  in  dem  das  Interesse  des  Staatsanwalts  einem  wirtschaft- 
lichen Vorgange  gegenüber  sich  steigert,  erlischt  zusehends  das 
der  nationalökonomischen  Betrachtung.  Diese  ist  nur  den  reinen 
Vorgängen  gewidmet,  die  vielleicht  von  den  Fittichen  des  Un- 
glücks gestreift  werden  können,  die  auch  möglicherweise 
einer  strengen  Kritik  nicht  stand  zu  halten  vermögen ,  bei 
denen  aber  der  Pfad  der  Ehrbarkeit  und  Moral  doch  keinen 
Augenblick  verlassen  worden  ist."2  Auch  manche  Zeitungen, 
die  sonst  wohl  der  Haute  finance  etwas  mifstrauisch  gegenüber 
stehen,  sehen  ein,  dafs  es  Unrecht  wäre  auf  Grund  einiger 
gewifs  recht  trauriger  Einzelerscheinungen  zu  sehr  zu  generali- 
sieren und  da  zu  tadeln,  wo  ein  Lob  am  Platze  wäre.  So  er- 
kennt z.  B.  die  „Kölnische  Volkszeitung"  an,  dafs,  „zu  Gunsten 
eines  Teiles  der  Banken  daran  erinnert  werden  müsse,  dafs 
schon  vor  Jahresfrist  Berliner  Banken  ihre  Kundschaft  ge- 
warnt haben,  indem  sie  dieselbe  nachdrücklich  nötigte,  ihre 
schwebenden  Abnahme -Verpflichtungen  abzuwickeln."  3  Und 
die  „Kreuzzeitung"  schreibt:  „Es  soll  nicht  verkannt  werden, 
dafs  die  Haute  banque  durch  ihre  rasche  und  energische  In- 


1  Zum  Vergleich  sei  angeführt,  dafs  der  höchste  Kurs  der  3  prozentigen 
Reichsschuldschreibungen  im  Jahre  1897:  99,00,  der  niedrigste  im  Jahre 
1899:  87,60  betrug,  am  15.  Sept.  1900  stand  der  Kurs  auf  86,10.  —  Am 
30.  Jan.  1902  standen  die  Aktien  der  Deutschen  Bank  auf  210Va,  die- 
jenigen der  Diskontogesellschaft  auf  188,90. 

2  17.  August  1901,  Nr.  467  Beiblatt. 

3  20.  Juli  1901. 
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schutznahme  des  berechtigten  kaufmännischen  Kredits,  speziell 
in  Sachsen,  die  Folgen  der  Leipziger  Katastrophe  sehr  ge- 
mildert hat.  Dafür  kann  ihr  nur  aller  Dank  und  alle  Aner- 
kennung gezollt  werden."  1 

Doch  dem  Lobe  gegenüber  fehlt  es  nicht  an  vielem  und 
berechtigtem  Tadel.  Mifsstände  mancher  Art  sind  offenbar 
geworden.  Wie  sind  sie  zu  beseitigen  ?  Es  sind  gar  viele 
Palliativmittel  von  zahlreichen  Bankreformatoren  in  den  letzten 
Monaten  angepriesen  worden,  aber  auch  ein  „grofses  Mittel"  — 
das  Rezept  ist  allerdings  schon  Jahrzehnte  alt  —  findet  leb- 
hafte Befürwortung.  Man  will  eine  solidere  Basis  unserem 
Bankwesen  dadurch  sichern,  dafs  man  gröfsere  Arbeitsteilung 
verlangt;  diejenigen  Banken,  welche  fremde  Gelder  in  Form 
von  Depositen  verwalten,  sollen  von  solchen  vollständig  ge- 
schieden werden,  die  sich  mit  Effektengeschäften  abgeben. 
Mit  anderen  Worten,  man  will  die  Einführung  des  englischen 
Brauchs  in  Deutschland.  In  England  ist  im  allgemeinen  die 
Trennung  von  „Bank  und  Börse",  von  Spekulation  und  regu- 
lärem Bankgeschäft  durchgeführt.  Der  englische  „Banker" 
ist  im  wesentlichen  nur  der  Kassierer  seiner  Kunden,  für  die 
er  sämtliche  Ein-  und  Auszahlungen  besorgt,  daneben  nimmt 
er  Depositen  an,  die  er  im  Kontokorrent-  und  Lombard- 
verkehre ausleiht.  Das  eigentliche  „Finanzgeschäft"  ist  den 
„merchants"  wie  z.  B.  Rotschild  N.  M.  &  Sons  oder  auch 
besonderen  „Finanz-Korporationen"  überlassen.  Der  Gedanke, 
diese  Arbeitsteilung  auch  in  Deutschland  zur  Regel  zu  machen, 
ist  ohne  Zweifel  sehr  bestechend. 

Nun  läfst  sich  jedoch  von  vornherein  die  Frage  auf- 
werfen, ob  ein  Vergleich  des  englischen  und  deutschen  Bank- 
wesens praktisch  deshalb  nicht  unnütz  ist,  weil  die  wirtschaft- 
lichen Verhältnisse,  mit  denen  das  Bankwesen  ja  auf  das 
engste  verknüpft  sein  mufs,  hier  und  dort  durchaus  ver- 
schieden sind.  So  kam  Richard  Hildebrand,  als  er  sich  im 
Jahre  1867  zu  Leipzig  mit  seiner  Schrift  über  das  englische 
Ohecksystem  habilitierte,  zu  dem  Resultate,  dafs  das  englische 


1  30.  .Juni  1901,  Nr.  801  1.  Beilage. 
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Banksystem  „erst  bei  gröfseren  Kapitalien  ein  Bedürfnis  und 
eine  Erleichterung  sei",  woraus  er  ohne  weiteres  folgert,  dafs 
der  Kontinent  für  das  englische  System  nur  in  sehr  be- 
schränktem Mafse  reif  sei.  Das  ist  heute  jedoch  nach  mehr 
denn  3  Jahrzehnten  anders  geworden.  Die  Zeit,  wo  ein 
Bagehot  mit  Stolz  die  aufserordentliche  Kapitalmacht  seines 
Heimatlandes,  welche  diejenige  aller  anderer  Kulturländer 
weit  hinter  sich  lasse,  preisen  konnte,  ist  nicht  mehr. 

Es  mag  eine  offene  Frage  bleiben,  ob  es  nicht  eine  zu 
vorzeitige  Prophezeiung  ist,  wenn  der  amerikanische  Staats- 
sekretair Hay  vor  kurzem  erklärte:  „Der  Handel  der  Ver- 
einigten Staaten  nähert  sich  mit  überraschender  Schnelligkeit 
dem  Punkte,  der  aus  ihm  sowohl  in  industrieller  wie  in 
kommerzieller  und  finanzieller  Beziehung  den  Mittelpunkt  der 
Welt  machen  wird;"  eine  Stellung,  die  früher  England  unbe- 
stritten einnahm1.  Sicher  ist  jedenfalls,  dafs  auf  industriellem 
Gebiete  Englands  frühere  monopolähnliche  Macht  seit  Ausgang 
der  siebziger  Jahre  verloren  ging  und  dafs  auch  seine  Hege- 
monie auf  dem  Geldmarkte  seit  einiger  Zeit  erschüttert  ist2. 
Das  stolze  Albion  wird  sich  daran  gewöhnen  müssen,  mit 


1  Vgl.  zu  den  Äufserungen  Hay's,  die  er  in  der  Einleitung  zu  dem 
Jahresberichte  der  amerikanischen  Konsuln  am  30.  Jan.  1901  machte,  die 
Artikelserie  Alexander  von  Peez's  in  der  „Münchener  Allgemeinen 
Zeitung"  Nr.  100,  101  und  103  (Titel:  „Der  industrielle  Wettkampf  der 
Zukunft").  —  Auch  Sartorius  von  Waltershausen,  wohl  einer  der 
besten  Kenner  der  amerikanischen  Wirtschaftsverhältnisse,  sieht  voraus, 
dafs  beim  Fortschreiten  der  bisherigen  Entwicklung  Amerika  allmählich 
England  in  seiner  Stellung  als  Weltbankier  ablösen  werde.  Vgl.  seine 
Schrift  „Die  Handelsbilanz  der  Vereinigten  Staaten" ;  „Schriften  der  Zentral- 
stelle für  Vorbereitung  von  Handelsverträgen",  Heft  17.  Berlin  1901. 

2  Charakteristisch  ist  die  Rede,  welche  Anfang  Januar  1901  Mr. 
Schuster,  der  Gouverneur  der  Union-Bank,  vor  der  Generalversammlung 
seiner  Gesellschaft  hielt,  worin  er  die  Befürchtung  aussprach,  dafs  Eng- 
land in  den  letzten  Jahren  einen  grofsen  Teil  seiner  Kapitalanlagen  im 
Auslande  aufgegeben  habe,  so  dafs  die  Zahlungen  ans  Ausland  vielfach 
nicht  aus  Zinsen  oder  Handeisgewinn,  sondern  aus  dem  Kapitale  geleistet 
worden  seien  (Econ.  1901,  S.  87,  u.  B.M.,  Bd.  LXXI,  S.  323).  —  Vgl.  auch 
den  Artikel  „The  Economy  Decay  of  Great  Britain".  Contemporary 
Review.   May  1901. 
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Deutschland  auf  gleicher  Stufe  in  ökonomischer  Hinsicht  zu 
stehen,  —  wenn  es  sich  nicht  mit  der  Zeit  dazu  bequemen  sollte, 
unserem  Lande  den  Vortritt  zu  lassen.  So  kann  es  denn, 
wie  mir  scheint,  nicht  zweifelhaft  sein,  dafs  es  eine  nicht  nur 
theoretische,  sondern  auch  praktisch  wichtige  Aufgabe  ist, 
deren  Lösung  in  dieser  Abhandlung  versucht  werden  soll : 
eine  Parallele  zu  ziehen  zwischen  den  deutschen  und  englischen 
Banken,  ihre  Tätigkeit  und  ihre  Erfolge,  ihre  Vorzüge  und 
Mängel  zu  vergleichen  und  daraus  zu  lernen,  inwiefern  das 
deutsche  Bankwesen  reformbedürftig  ist,  und  ob  speziell  die 
Einführung  der  englischen  Arbeitsteilung  im  Bankwesen  für 
deutsche  Verhältnisse  wünschenswert  und  möglich  ist. 


Zur  Literatur  des  Depositen-  und 
Spekulationsbankwesens  \ 


Wissenschaftliche  Untersuchungen  des  deutschen  Depositen- 
und  Spekulationsbankwesens  auf  Grundlage  des  Tatsachen- 
materials fehlen  so  gut  wie  ganz  ;  es  wären  nur  höchstens  die 
an  sich  ja  recht  verdienstlichen  Arbeiten  von  Model  und 
Sattler  zu  nennen,  aber  die  erstere  Schrift  enthält  sich 
grundsätzlich  jeder  kritischen  Stellungnahme  und  leidet  ferner 
noch  an  dem  m.  E.  nicht  unbedenklichen  Fehler,  dafs  sie  sich 
fast  ausschliesslich  stützt  einmal  auf  die  ja  naturgemäfs  sehr 
subjektiven  Berichte  der  Banken  und  dann  auf  die  Mitteilungen 
eines  einzelnen  Börsenblattes.  Die  kleine,  übrigens  schon 
etwas  veraltete  Schrift  Sattler's  berücksichtigt  in  ihrem 
„historisch-kritischen"  Teile  eigentlich  mehr  den  Credit  Mobilier 
als  unsere  deutschen  Banken,  während  der  „theoretische"  Teil 
vorzugsweise  die  technische  Seite  des  „Effektenbankgeschäftes" 
behandelt.  Die  Arbeiten  Sattle r's  und  Model' s  wurden 
von  Adolf  Wagner  angeregt;  von  ihm  ist  auch  beeinflufst 
der  Italiener  Carlo  F.  Ferraris,  der  dem  „credito  mobiliare" 
im  Capitet  VI  seines  unten  citirten  Werkes  eine  zwar  kurze 
aber  beachtenswerte  Darstellung  widmet,  und  Neumann- 
Hof  er  in  seiner  Schrift:  „Depositengeschäfte  und  Depositen- 
banken;" letzterer  verspricht  seiner  rein  theoretischen  Unter- 

1  Das  Manuskript  dieser  Arbeit  lag  im  wesentlichen  Anfang  De- 
zember 1901  fertig  vor,  die  später  erschienene  Literatur  konnte  nur  aus- 
nahmsweise Berücksichtigung  finden. 
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suchung  einen  historisch-statistischen  Teil  folgen  zu  lassen ; 
hat  aber  bis  jetzt  sein  Versprechen  noch  nicht  eingelöst. 
Wagner  selbst  hat  seine  eigene  Ansicht  zuletzt  ausgesprochen 
einmal  in  dem  Vorworte  zu  den  Untersuchungen  S  a  1 1 1  e  r  ;  s 
und  Model'  s,  dann  in  dem  betreffenden  Abschnitte  von 
Schönberg's  Handbuch.  Von  der  weiteren  Literatur  hebe 
ich  nur  noch  hervor  die  treffliche  Arbeit  von  Walter  Lötz, 
die  ich,  obwohl  sie  nur  die  Technik  des  Emissionswesens  be- 
handelt, als  das  beste  bezeichnen  möchte,  was  wir  auf  dem 
Gebiete  des  Depositen-  und  Spekulationsbankwesens  an  deutschen 
Monographien  besitzen.  —  Unsere  wissenschaftlichen  Hand- 
und  Lehrbücher  des  gesamten  Bankwesens ,  diejenigen 
von  Hübner  und  Wirth  sind  längst  veraltet;  das  Buch  des 
dänischen  Professors  Scharling  „Bankpolitik"  beschäftigt 
sich  fast  ausschliefslich  mit  dem  Notenbankwesen,  und  die 
neueren  „Lehrbücher"  von  Obst,  Kautsch,  Cristof  u.  s.  w. 
sind  lediglich  für  den  praktischen  Gebrauch  eingerichtete 
Kompendien.  —  Die  ausländische  Literatur  ist  zwar  reich- 
haltiger als  die  deutsche,  berücksichtigt  jedoch  leider,  wenn 
auch  naturgemäfs  weniger  die  Spekulationsbanken  als  die 
Depositenbanken.  Von  den  Franzosen  beansprucht  immer 
noch  Courcelle-Seneuil  in  erster  Reihe  genannt  zu  werden, 
es  ist  nur  zu  bedauern,  dafs  AndreLiesse,  der  die  neueste 
Auflage  der  im  Jahre  1852  zuerst  erschienenen  „Operations 
de  Banque"  besorgt  hat,  etwas  zu  piätetvoll  hat  sein  wollen, 
und  manches  Veraltete  unverändert  stehen  liefs.  Ähnliches 
gilt  von  dem  Werke  Walter  Bagehots,  dessen  jüngste 
Auflage  von  Johnstone  herausgegeben  wurde,  der  aber 
abgesehen  von  zwei  kurzen  „Appendices"  im  wesentlichen 
alles  beim  alten  liefs.  Den  genannten  beiden  Büchern  scheinen 
in  jüngster  Zeit  diejenigen  von  Andre,  E.  Sayous  und 
G.  Cläre  erfolgreiche  Konkurrenz  zu  machen.  Ein  in  seiner 
Art  vorzügliches  Kompendium  der  Praxis  des  englischen  Bank- 
wesens ist  T h.  B.  Moxon's  Englisch  Practical  Banking,  ein 
Buch,  das  in  kurzer  Zeit  10  Auflagen  erlebte;  zur  Kenntnis 
der  englischen  Bankpraxis  sind  aufserdem  von  Wichtigkeit 
die  vom  Institute  of  Bankers  herausgegebenen  „Questions  on 
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Banking  Practice."  Über  manche  interessanten  Tatsachen 
unterrichtet  der  „Economist"  und  besonders  auch  die  ganz 
vorzüglich  redigierte  Zeitschrift,,  Bankers  Magazine",  von  der 
jetzt  71  starke  Bände  vorliegen;  eine  Anzahl  weiterer  eng- 
lischer Zeitschriften,  in  denen  das  eine  oder  andere  über  das 
hier  in  Rede  stehende  Thema  zu  finden  ist,  sind  unten  nam- 
haft gemacht,  hier  nenne  ich  nur  noch  „The  Statist",  eine 
Wochenschrift,  die  in  Deutschland  leider  nicht  so  bekannt  ist, 
wie  sie  es  wohl  verdient;  ihre  bisher  erschienenen  Nummern 
umfassen  47  Bände.  Von  den  englischen  Banken,  Trust-  und 
Finanzgesellschaften  waren  mir  in  liebenswürdigster  Weise 
Jahresberichte  und  Statuten  (Memorandum  and  Articles  of 
Association)  überlassen  worden,  freilich  ist  aus  ihnen  noch 
weniger  zu  entnehmen  als  aus  den  deutschen  Bankberichten, 
die  selbstverständlich  ebenfalls,  wenn  auch  in  vorsichtiger 
Weise,  benutzt  wurden.  Für  Beurteilung  der  deutschen  Ver- 
hältnisse fand  ich  reiches  Material  im  „Deutschen  Ökonomist", 
einzelnes  boten  „Frankfurter  Aktionär",  „Berliner  Aktionär" 
und  andere  Börsenblätter.  Auch  eine  Heranziehung  der 
Tagespresse  war  nicht  zu  umgehen;  neben  „Times"  und 
„Standard"  wurden  als  Quellen  benutzt,  an  deutschen  Zeitungen, 
hauptsächlich:  „Berliner  Tageblatt",  „Frankfurter  Zeitung", 
„Kölnische  Zeitung",  „Kölnische  Volkszeitung",  „Kreuzzeitung", 
„Münchener  Allgemeine  Zeitung",  „Münchener  Neueste  Nach- 
richten" und  „Vossische  Zeitung",  namentlich  waren  es  die 
Jahrgänge  1889—1892  und  die  beiden  letzten  —  1900  und 
1901  —  in  denen  ich  nach  Material  forschte.  Sie  waren 
jedoch  ebenso  kritisch  zu  benutzen,  wie  die  von  mir  als 
„Flugschriften"  bezeichneten  Broschüren,  von  denen  ich  als 
die  beste  die  von  Cäsar  Straus  aus  dem  Jahre  1892  hervorhebe. 

Im  übrigen  hoffe  ich,  dafs  das  folgende  Literatur- Ver- 
zeichnis vollständig  ist  und  nichts  Wesentliches  übersehen 
wurde.  Vielleicht  wird  es  denjenigen,  welche  das  Depositen- 
und  Spekulationsbankwesen  eingehender  studieren  wollen  — 
und  es  wäre  zu  wünschen,  dafs  es  derer  recht  viele  geben 
möge  — ,  ein  nicht  unwillkommener  Wegweiser  sein.  Nach 
dem  oben  Gesagten  brauche  ich  allerdings  nicht  noch  be- 
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sonders  zu  betonen,  dafs  die  angegebene  Literatur  für  das 
behandelte  Thema  quantitav  und  qualitativ  nicht  so  viel  bietet, 
als  die  lange  Reihe  der  Autoren  vielleicht  vermuten  lassen  dürfte. 

I.  Hand-  und  Lehrbücher,  Kompendien. 

Schaff le,  Das  gesellschaftliche  System  der  menschlichen  Wirtschaft. 
2  Bde.    Bd.  II,  S.  143  u.  146  ff.  (3.  Aufl.).    Tübingen  1873. 

Roscher,  System  der  Volkswirtschaft.  Bd.  III,  S.  275  ff.  (2.  Aufl.).  Stutt- 
gart 1881. 

Cohn ,  Nationalökonomie  des  Handels-  und  Verkehrswesens  (System,  Bd.  III, 
S.  550  ff.  Stuttgart  1898). 

Schönberg,  Handbuch  der  politischen  Ökonomie.  Bd.  I.  4.  Aufl.  Tü- 
bingen 1896. 

Philipp o vich,  Grundrifs  der  politischen  Ökonomie.    Bd.  II,  1.  Teil, 

S.  280  (1.  u.  2.  Aufl.).    Freiburg  i.  Br.  1899. 
Wirth,  Handbuch  des  Bankwesens.    Köln  1870. 
Hübner,  Die  Banken.    Leipzig  1854. 

Kautsch,  Handbuch  des  Bank-  und  Börsenwesens.  2.  Aufl.  Berlin  1901. 
Wachtel,  Bank-  und  Börsenverkehr.    Wien  1899. 
Cristof,  Das  Bankwesen.    Klagenfurt  1900. 
Scharling,  Bankpolitik.    Jena  1900. 

Endemann,  Handbuch  des  deutschen  Handels-,  See- und  Wechselrechts. 

Bd.  II,  §§  229—234;  Bd.  III,  §§  426—433.  444-454.  Leipzig  1882/85. 
Obst,  Lehrbuch  des  Geld-,  Bank-  und  Börsen wesens.  Stuttgart. 

Macleod,  The  Theory  and  Practice  of  Banking.  2  Bde.  1855—1856. 
Gilbart,  A  practical  treatise  on  banking.  2  Bde.  6.  Aufl.  1856  (7.  Aufl. 

unter  dem  Titel:  Principles  and  practice  of  banking.  London  1871). 
Michie,  The  history  principles  and  practice  of  banking.    2  Bde.  1882. 
Easton,  Banks  and  Banking.    London  1896. 
—  The  Work  of  a  Bank.    2.  Aufl.  1900. 

M  o  x  o  n ,  English  practical  banking.  10.  Aufl.  Manchester  u.  London  1899. 
Hardcastle,  Banks  and  Bankers.  ^London  1842. 

Oourcelle-Seneuil,  Les  Opörations  de  Banque.    8.  Aufl.    Par  Andre 

Liesse.   Paris  1899. 
Andre -E.  Sayous,  Les  Banques  de  Depot.    Paris  1901. 
Coquelin,  Le  Credit  et  les  Banques.    2.  Aufl.    Paris  1859. 
Vignes,  Manuel  des  opörations  de  banque  et  de  placement.   Paris  1899. 

Ferraris,  Principii  di  scienza  bancaria.    Mailand  1892. 
Kota,  Principii  di  scienza  bancaria.    3.  Aufl.    Mailand  1885. 
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IL  Monographien1. 

Sattler,  Die  Effektenbanken.    Leipzig  1890. 

Model:  Die  grofsen  Berliner  Effektenbanken.    Jena  1896. 

Neumann- Hofer,  Depositengeschäfte  und  Depositenbanken.  Leipzig  1894. 

Lötz,  Technik  des  Emissionsgeschäfts.  Erweiterter  Sonderabdruck  aus 
Schmollers  „Jahrbuch".    Bd.  XIV,  Heft  2.    Leipzig  1890. 

Knies,  Geld  und  Kredit.    2  Bde.    Berlin  1873—76.    Besonders  Bd.  II. 

Cohn,  Beiträge  zur  deutschen  Börsenreform.    Leipzig  1895'. 

Bondi,  Die  Berufspflichten  des  Bankiers  auf  G-rund  der  neuesten  Gesetz- 
gebung. 1897. 

Geyer,  Banken  und  Krisen.    Leipzig  1865. 

Weis  hu t,  Der  Effektenumsatz  und  die  Börsengeschäfte.   2.  Aufl.  1898. 
Endemann,  Das  moderne  Börsenkommissionsgeschäft  im  Effekten  verkehr. 
1895. 

Bosch,  Wirtschaftliche  Weltlage,  Börsen-  und  Geldmarkt.  10.  Aufl.  1900. 
Pfleger  und  Gschwindt,  Börsenreform  in  Deutschland.  „Münchener 

volkswirtschaftliche  Studien"  1896—1897. 
Christians,  Die  deutschen  Emissionshäuser  und  ihre  Emissionen  in  den 

Jahren  1886—1891.    Berlin  1893. 
Schnapper,  Zur  Entwicklung  des  englischen  Depositenbankwesens. 

Zürich  1900. 

Bachmann,  Die  Effektenspekulation  mit  besonderer  Berücksichtigung 
der  Ergebnisse  der  deutschen  Börsenenquete.  Sonderabdruck  aus  der 
„Zeitschrift  für  schweizerische  Statistik".  1898. 

Siemens,  Die  Lage  des  Scheckwesens  in  Deutschland.    Berlin  1883. 

Perrot,  Der  Bank-,  Börsen-  und  Aktienschwindel.    Eostock  1873. 

Gar  eis,  Die  Börse  und  die  Gründungen.  „Deutsche  Zeit-  und  Streitfragen", 
Heft  41.    Berlin  1874. 

v.  Lumm,  Die  Entwicklung  des  Bankwesens  in  Elsafs-Lothringen  seit 
der  Annexion  („Staatswissenschaftliche  Studien",  herausgegeben  von 
Dr.  Ludwig  Elster.   Bd.  III,  Heft  7).    Jena  1891. 

Michaelis,  Volkswirtschaftliche  Schriften.  Bd.  I,  S.  237  ff.;  Bd.  II,  S  3ff. 
198  ff.  301  ff.  und  322  ff. 

Struck,  Die  Effektenbörse.  Eine  Vergleichung  deutscher  und  englischer 
Zustände  („Staats-  und  sozial  wissenschaftliche  Forschungen",  heraus- 
gegeben von  Gustav  Schmoller.  Bd.  III,  Heft  3).    Leipzig  1881. 

Hocker,  Sammlung  von  Statuten  aller  Aktienbanken.  1858. 


1  Die  Literatur  über  die  Technik  des  Scheck-,  Kontokorrent-  und 
Giroverkehrs  ist  im  folgenden  nicht  angegeben;  ich  verweise  auf  die  dies- 
bezüglichen Artikel  im  H.W.B,  und  auf  Eberstadt  a.  a.  O.  S.  121  Anm.  2. 

Ad.  Weber,  Depositenbanken  u.  Spekulationsbanken.  2 
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Obst,  Theorie  und  Praxis  des  Scheckverkehrs.    Stuttgart  1899. 
Hildebrand,  Das  Schecksystem  und  das  Clearinghouse  in  London. 

Jena  1867. 
Stern,  Die  Arbitrage.    Leipzig  1901. 
Mayer,  Die  Emission  von  Wertpapieren. 

Obst,  Der  Depositen-  und  Kontokorrentverkehr.    Stuttgart  1898. 
Schraut,  Die  Organisation  des  Kredits.    Leipzig  1883. 
Becher,  Der  Kredit  und  seine  Organisation.    Wien  1868. 
Telschow,  Der  Geschäftsverkehr  mit  der  Reichsbank.  6.  Aufl.  Leipzig 

1893. 

Eberstadt,  Der  deutsche  Kapitalmarkt.   S.  105  ff.  Leipzig  1901. 

Marx,  Das  Kapital.    Bd.  III,  Kap.  29.    Hamburg  1894. 

Ehrenberg,  Die  Fondsspekulation  und  die  Gesetzgebung.  Berlin  1883. 

Bericht  und  Beschlüsse  der  Börsenenquete-Kommission.    Berlin  1894. 

Macleod,  History  of  the  banking  of  all  nations.  4  Bde.  (Library  edition.) 

Bd.  II  u.  IV.  1896. 
Bagehot,  Lombard- Street.  11.  Aufl.  London  1900.  Deutsch  von  Beta. 

Leipzig  1874. 

George  Cläre,  A  money-market  primer.    2.  Aufl.   London  1900. 
J.  B.  Attfield,  English  and  foreign  banks.    London  1893. 
Bell,  The  philosophy  of'joint  stock  banking.    London  1840. 
C.  H.  Thorpe,  How  to  invest  and  how  to  speculate.    London  1901. 
Price,  Geld-  und  Bankwesen.    Übersetzt  von  Hermann  Brefeld. 
Berlin  1877. 

Seyd,  Das  Londoner  Bank-,  Scheck- und  Clearinghouse-System.  Deutsch 

bearbeitet  von  Otto  Sjöström.    Leipzig  1874. 
Ho warth,  Our  leading  banks.  1895. 

Patterson,  Der  Krieg  der  Banken.    Übersetzt  von  J.  v.  Holtzen- 
dorff.  1867. 

Wilson,  A  practical  hint  to  Investor  and  some  words  to  speculator.  1895. 
Tooke  and  Newmarch,  A  history  of  prices.    Übersetzt  von  As  her. 
Bd.  II.  1862. 

Giffen,  Essays  in  finance.    Bd.  II,  S.  105  ff.    London  1886. 

Jevons,  Money  and  the  mechanisme  of  exchange.   Deutsch  als  Bd.  XXI 

der  „Internat,  wissenschaftl.  Bibliothek".    Leipzig  1876. 
The  Institute  of  Bankers,  Questions  on  banking  practical.   5.  Aufl. 

London  1898. 

Lecoffre,  Banques  anglaises  et  usages  de  banques  en  Anglet erre.  1895. 

Inglis  Palgrave,  Notes  on  banking.    London  1873. 

Warren,  Banks  and  their  customers.  1899. 

—  Your  bankers  position  at  a  glance.    London  1901. 
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Smith,  The  Law  of  Banker  and  Customer.    London  1892. 
Hilton  Price,  Handbook  of  London  bankers,  with  some  account  of 
their  predecessors,  the  early  goldsmiths.   London  1891. 

De  Viti  de  Marco,  La  funzione  della  banca.    Rom  1898. 


III.  Flugschriften. 

Caesar  Straus,  Unser  Depositengelder-System.  Frankfurt  a.  M.  1892. 
Lindenberg,  Die  Gefahren  im  deutschen  Bankwesen.    Berlin  1901. 

*  Keine  Depositenbanken?   München  1900. 

*  Kapitalisten,  wahret  euch!   Leipzig  1901. 

*  Die  Generalpächter.    Ein  Blick  auf  die  Berliner  haute  banque. 
Hucke,  Geld-,  Bank-  und  Börsenschwindel.    Berlin  1896. 

Kolk,  Das  Geheimnis  der  Börsenkurse  und  die  Volksausraubung  durch 
die  internationale  Börsenzunft.    Leipzig  1893. 

*  Reform   des    Börsen-  und   Bankgeschäfts.    Verlag   des  „Deutschen 

Ökonomist".    Berlin  1892. 
Grübs,  Unser  deutsches  Kreditsystem,  dessen  Krankheit  und  Heilung. 
Berlin  1877. 

*  Die  jüngsten  Emissionen  der  Bank  für  Handel  und  Industrie.  Frank- 

furt a.  M.  (A.  Foesser). 

*  The  banks  and  the  public.  By  a  bank  manager.  London. 
Farrow,  The  money-lender  unmasked.    3.  Aufl.  London. 


IT.  Wörterbücher  nnd  sonstige  Nachschlagewerke. 

Handwörterbuch  der  Staats  Wissenschaften  (Conrad).    2.  Aufl. 
Jena  1898  ff. 

Wörterbuch  der  Volkswirtschaft  (Elster).  1898. 
Palgrave,  Dictionary  of  Political  Econ.    London  1893  ff. 
Macleod,  Dictionary  of  Political  Econ.    1863.    (Nur  Bd.  1  erschienen.) 
Meliot,  Explanatory  Dictionary.    London  u.  Paris  1896. 
Encyclopaedia  Britannica.    9.  Ed. 

Staatslexikon.  Herausgegeben  im  Auftrage  der  Görres  -  Gesellschaft 

von  Dr.  Bruder.    1889  ff. 
Salings  Börsenpapiere.  Teil  I  und  IL  Zuletzt  1899  bezw.  1900. 
Banking  A  lmanac  and  Directory.    1900.  (Jährlich.) 
Birks,  Comparative  Analysis  of  the  Balance  Sheets  of  the  Joint  Stock 

and  Private  Banks  of  London.  (Halbjährlich.) 
Deutscher  Börsenkalender  und  Effektenhandbuch  (Beilage 

zur  „Frankfurter  Zeitung").  Jährlich. 
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Taschenbuch  für  Banken,  Bankiers  und  Bankbeamte. 
Glogau  1899. 

Deutsches  Bankierbuch.  Deutsche  Banken  und  Bankiers  nach  dem 
Orte  des  Domizils  der  Firmen.  Herausgegeben  von  der  „Berliner 
Börsenzeitung".  1899. 

Wert  heim,  Wörterbuch  des  englischen  Rechts.    Berlin  1899. 

Jahrbuch  der  Berliner  Börse  (Neumann).  Zuletzt  pro  1901/02. 
(23.  Jahrg.) 

V.  Aufsätze  in  Zeitschriften. 

Annalen  des  Deutschen  Reichs: 

Dunk  er,  Geld  ersparende  Zahlungsmethoden  im  heutigen  Bank- 
verkehr.  Jahrg.  U  (1901),  S.  167  ff. 
Bank- Archiv: 

1901:  Cohn,  Welches  sind  die  Ursachen  der  gegenwärtigen  Krisen 
in  Deutschland? 
Arons,  Die  Umsatzsteuer  und  ihre  Wirkungen  auf  das  Bank- 
gewerbe. 

S  i  m  o  n  s  o  n ,  Empfiehlt  sich  eine  Verschärfung  der  Vorschriften 
über  die  zivil-  und  strafrechtliche  Verantwortlichkeit  des 
Aufsichtsrats  der  Aktiengesellschaften? 
Deutsche  Vierteljahrsschrift: 

Die  Handelskrisis,  mit  besonderer  Rücksicht  auf  das  Bankwesen. 
Jahrg.  1858,  S.  256  ff. 
Deutsche  Juristen -Zeitung; 

1901,  S.  350:  Reform  des  englischen  Aktienrechts. 
„     S.  373:  Pinner,  Der  Aufsichtsrat  und  seine  Gegner. 
Deutsche  Monatsschrift  für  das  gesamte  Leben  der  Gegen- 
wart.   Berlin.    Jahrg.  1901. 

Adolf  Wagner,  Bankbrüche  und  Bankkontrollen. 
Finanz- Archiv  (Schanz): 

Warschauer,  Statistische  und  wirtschaftliche  Bedeutung  des  Lom- 
bardgeschäfts.   1900.    Bd.  I. 
—  Die  Probleme  der  Diskontpolitik  und  der  inländische  Wechsel- 
verkehr. 1901.  Bd.  II. 
Gegenwart.  Leipzig. 

Knies,  Das  heutige  Kredit-  und  Bankwesen.  Bd.  XI.  1858.  S.  294  ff'. 
Ichenhäuser,  Bankkraft  Berlins.  1898. 

Vosberg,  Die  Katastrophe  in  unseren  Aktienunternehmungen  und 
die  Gesetzgebung  über  deren  Reservefonds.    1901.    S.  177  ff. 
Jahrbücher  für  Nationalökonomie  und  Statistik  (Conrads 
Jahrbücher) : 

Loeb,  Die  Wirkungen  des  Börsengesetzes  auf  das  Bank-  und 
Börsengeschäft.   III.  Folge.   Bd.  XIII.  1897.  S.  725  ff. 
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Loeb,  Das  Institut  des  Aufsichtsrats.    III.  Folge.    Bd.  XXIII. 
1902.    S.  1  ff. 

Glauert,  Depositenbildung  in  England  und  Deutschland.  III.Folge. 
Bd.  VII.  1894.  S.  513  ff. 
Ferner  in  den  „Miszellen"  statistische  Angaben  über  die  grofsen 
Berliner  Effektenbanken,  zuletzt  (1901)  von  Heinemann,  in  früheren  Jahr- 
gängen ähnliche  Zusammenstellungen  von  Loeb  und  Mankiewicz. 
Jahrbuch  für  Ges.,  Verw.  und  Volkswirtschaft  (Schmollers 
Jahrbuch) : 

1884 :  Simonson,  Ü ber  Giro-  und  Scheckverkehr  in  Deutschland. 
1886:  Struck,  Studien  über  den  englischen  Geldmarkt. 
1901:  Fleischmann,  Konzentration  im  Bankwesen. 
Monatsschrift  für  Handelsrecht  und  Bankwesen  (Holdheim). 
Schuster,  Die  englische  Aktiengesetznovelle  von  1898.  Jahrg.  1899. 
S.  33  ff. 

—  Neuerungen  im  englischen  Aktienrecht.  1901.  S.  53  ff. 
Preufsische  Jahrbücher: 

Goldschmidt,  Börsen  und  Banken.  Bd.  LXVIII.  1891.  S.  835  ff. 
Vierte] jahrschrift  für  Volkswirtschaft: 

Michaelis,  Die  wirtschaftliche  Bolle  des  Spekulationshandels.  Jahrg. 
1864.  Bd.  IV,  S.  130  ff.  1865.  Bd.  I,  S.  196  ff.  ;  Bd.  II,  S.  77  ff. 

—  Noten  und  Depositen.    1865.    Bd.  III,  S.  77  ff. 
Kleinwächter»  Eine  Studie  über  Zettel-  und  Depositenbanken. 

1866.   Bd.  II,  S.  155  ff. 
Cohen,  Zur  Geschichte  und  Gegenwart  des  Bankwesens.  1863. 
Bd.  II,  S.  36  ff. 
Wiener  Handelsmuseum: 

Kann  er,  Das  Sinken  des  Zinsfufses.    Jahrg.  1889. 
Zeitschrift  für  die  gesamte  Staats w issen schaft  (Tübinger Zeit- 
schrift, A.  Schäffle): 

Cohn,  Über  Wesen  und  Wirkung  der  Kreditgeschäfte.  Jahrg. 
1868.    S.  572. 

—  Die  auswärtigen  Anleihen  an  der  Londoner  Börse.  1876.  S.  387. 
1877.  S.  100. 

Nasse,  Über  das  englische  Bankwesen  im  Jahre  1857.  Jahrg. 
1859.  S.  lff. 

*  Die  französischen  Credits  mobiliers.    1864.    S.  722. 

*  Zunahme  des  Clearing-  und  Scheckverkehrs  in  London.  1891. 

S.  192. 

Zeitschrift  für  schweizerische  Statistik: 

Bachmann,  Die  Effektenspekulation  mit  besonderer  Berücksichtigung 
der  Ergebnisse  der  deutschen  Börsenenquete.    Jahrg.  1898. 
Zeitschrift  für  das  gesamte  Handelsrecht: 

Neukamp,  Das  Dogma  von  der  Bilanz  Wahrheit,    Bd.  XL  VIII. 
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Cruesemann,  Das  englische  Gesellschaftsgesetz  vom  Jahre  1900. 
Bd.  L,  S.  526  ff. 

Zeitschrift  für  Volkswirtschaft,  Sozialpolitik  u.  s.  w.  (ßöhm- 

Bawerk): 

Bunzel,  Das  moderne  Geld-  und  Kreditwesen.    Bd.  VII. 

The  Critic:  Jahrg.  1898.  Banking  shares  as  investments. 
Economic  Journal:  Vol.  III.  1893  (Dez.):  Steele,  Competition  as  it 

affects  banking.  Vol.  VI.  1896  (Dez.):  Steele,  Bank  amalgamations. 
Journal  of  Finance:  Jahrg.  1897  (July):  Finance  Trust  Companies. 
Saturday  Review:   1889.  Bd.  LXVII,  S.  247:  The  Trust  Company 

Fancy. 

Political  Science  Quarterly:  1899.  Co  nant,  The  evolution  of  mo- 
dern Banking. 

The  Law  Quarterly  Eeview:  Vol.  XVI.  Manson,  The  companies 
act  1900. 

Fortnightly  Review:   1890.  S.  950  ff.    Wilson,  Bank-Reserves. 

Revue  des  deux  Mondes:  Jahrg.  1896:  Anatole  Leroy-B eaulieu, 
Le  regne  de  l'argent.    VI:  La  finance,  la  haute  banque  .  .  . 

Journal  des  Economistes  (Jan.  1899):  La  concentration  au  trafic  de 
banques  en  Allemagne. 

Revue  d'Economie  politique  (Febr.  1899):  Sayous,  Les  banques 
allemandes  en  cas  de  crise  ou  de  guerre. 

Riforma  Sociale  (Jahrg.  1900):  Banche  tedesche  e  la  prosperitä  della 
Germania. 

Aufser  den  obigen  Abhandlungen  findet  man  noch  eine  Reihe  kleinerer 
Artikel  und  Notizen  in  folgenden  Zeitschriften: 
Der  deutsche  Ökonomist.  Berlin. 
Der  Aktionär.  Berlin. 

„         „         Frankfurt  a.  M. 
Der  süddeutsche  Börsencourier.  München. 
Die  Zukunft  (M.  Harden).  Berlin. 

Volkswirtschaftliche  Chronik,  Ergänzung  zu  Conrads  „Jahrbücher". 

The  Economist.    London  [abgekürzt  im  Texte:  Econ.] 
The  Statist.  London. 

Journal  of  the  Institute  of  Bankers.  London. 
The  Investors  Monthly  Manual.  London. 
Journal  of  the  Statistical  Society. 

The  Bankers  Magazine.  London  [abgekürzt  im  Texte:  B.M.]. 


Erster  Abschnitt. 

Das  Notenbankwesen  in  England 
und  Deutsehland. 

Bagehot  glaubt  behaupten  zu  dürfen,  dafs  kein  Staat 
zu  einem  gröfseren  Depositenbankwesen  kommen  könne,  ohne 
vorher  durch  die  Vorschule  der  Notenausgabe  zu  gehen. 
Speziell  verdanke  man  es  den  früher  in  England  so  ungemein 
zahlreichen  Notenbanken,  dafs  London  „füll  of  money"  sei, 
während  die  Städte  des  Kontinents  im  Vergleich  dazu  leer 
(empty)  seien.  Mag  hier  Bagehot  (a.  a.  0.  S.  89  ff.)  die 
Bedeutung  der  Notenbanken  für  die  Entwicklung  des  Depositen- 
bankwesens auch  immerhin  etwas  überschätzen  und  bei  seiner 
Darlegung  zu  wenig  in  Rechnung  ziehen  einmal  die  glänzende 
Entwicklung  des  Handels  und  der  Industrie,  die  England  in 
der  Hauptsache  doch  der  politischen  Überlegenheit  verdankte, 
welche  es  sich  mit  dem  Sturze  des  ersten  Napoleon  eroberte, 
dann  aber  auch  zu  wenig  berücksichtigen  den  eminent  praktisch- 
kaufmännischen  und  dabei  zugleich  klug  -  vorsichtigen  Geist 
seiner  Landsleute,  —  sicher  ist  immerhin,  dafs  die  gewaltige 
Entwicklung  des  modernen  englischen  Bankverkehrs  sich 
wesentlich  auf  das  früher  sehr  weit  verbreitete  Notenbank- 
wesen zurückführen  läfst.  Noch  im  Jahre  1844  gab  es  nach 
Gilbart  (a.  a.  0.  S.  477)  in  England  und  Wales,  trotz  vieler 
Bankbrüche  in  den  ersten  Jahrzehnten  des  J ahrhunderts,  nicht 
weniger  als  205  Privatbanken  (Banken  mit  weniger  als  sechs 
Teilhabern)  und  72  Aktienbanken  mit  Notenausgabe. 
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Es  ist  bekannt,  dafs  derjenige  Staatsmann,  an  dessen 
Name  sich  die  Reorganisation  des  englischen  Notenbankwesens 
knüpft  —  Robert  Peel  — ,  es  am  liebsten  gesehen  hätte,  dafs 
das  Recht  der  Notenemission  nur  einer  einzigen  Bank  zuge- 
billigt worden  wäre,  aber  „er  meinte  nicht  mit  einem  Feder- 
striche die  historische  Entwicklung  zu  nichte  machen  zu 
können"  (Scharling  a.  a.  0.  S.  128).  Daher  begnügte  er 
sich  in  der  im  Jahre  1844  erlassenen  Akte  mit  Bestimmungen, 
die  wenigstens  eine  Vermehrung  der  Noten  ausgebenden  In- 
stitute für  die  Zukunft  verhüten  sollten  und  zugleich  aber  auch 
darauf  hinwirkten,  dafs  das  Emissionsrecht  der  bestehenden 
Notenbanken  allmählich  mehr  und  mehr  auf  die  Bank  von 
England  übergehe1.  Der  §  10  des  hier  in  Rede  stehenden 
Gesetzes  vom  19.  Juli  1844  ordnete  nämlich  folgendes  an: 

Keine  Notenbank  dürfe  fortan  in  irgend  einem  Teile  des 
Königreichs  errichtet  werden,  so  dafs  also  den  zufällig  be- 
stehenden ein  ausschliefsliches  Privilegium  erteilt  wurde.  Der 
durchschnittliche  Notenumlauf  der  Banken  während  der  zwölf 
dem  Datum  der  Peelsakte  vorangegangenen  Wochen  wurde 
als  forthin  unüberschreitbares  Zirkulationsmaximum  festgesetzt. 
Wenn  eine  Privatbank  mit  höchstens  6  Teilnehmern  die  Zahl 
ihrer  Interessenten  auf  über  6  vermehrt,  verliert  sie  ihr  Recht, 
Noten  zu  emittieren-,  falliert  ein  Bankier,  oder  gibt  er  sein 
Geschäft  auf,  so  kann  er  das  ihm  bis  dahin  etwa  zustehende 
Recht  der  Notenemission  später  nicht  wieder  aufnehmen.  Zwei 
Drittel  des  Emissionsrechts  eingegangener  Provinzialbanken 
oder  solcher  die  auf  die  Notenausgabe  verzichten,  können  von 
der  Regierung  der  Bank  vou  England  zugelegt  werden. 

Es  erhielten  nun  auf  Grund  dieser  Bestimmung  die  oben- 
erwähnten 205  Privatbanken  ein  Notenemissionsrecht  zu  einem 
gesamten  Betrage  von  5153  000  j£,  die  72  Aktienbanken  ein 
solches  von  3  495  000  (£\  im  ganzen  durften  also  für  ca. 
8  (148  000  £  aufserhalb  der  Bank  von  England  emittiert  werden. 

1  Robert  Peel  nahm  an,  dafs  der  Übergang  des  Notenemission^-  , 
rechts  der  Provinzialbanken  an  die  Bank  von  England  weit  schneller  von 
statten  gehen  werde,  als  es  thatsächlich  der  Fall  war  (vgl.  darüber  Cläre, 
a.  a.  O.  S:  \\  b). 
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Eine  bestimmte  Deckung  dieses  Maximums  oder  des  jeweiligen 
Umlaufbestandes  wurde  nicht  vorgeschrieben;  anderseits  aber 
ist  eine  Überschreitung  des  Maximums  selbst  beim  Vor- 
handensein voller  Bardeckung  unter  keinen  Umständen  gestattet. 

Das  Zettelgeschäft  der  Bank  von  England  ist  bekanntlich 
seit  dem  Bankakt  vom  Jahre  1844  —  von  den  übrigen  Kredit- 
und  Geldgeschäften  (Banking  Department)  völlig  getrennt  — 
einem  „Notendepartement"  (Issue  Department)  überwiesen  • 
in  dieses  sind  „Securities"  im  Betrage  von  14  Millionen  j£  zu 
übertragen;  hierfür  hat  es  Noten  im  Nennwertbetrage  von 
gleicher  Höhe  und  aufserdem  so  viel  weiter,  als  jeweils  das 
Bankdepartement  Gold  und  Silber  (letzteres  nur  in  beschränktem 
Mafse)  abgeliefert  hat,  dem  Bankdepartement  zu  überliefern ; 
m.  a.  W.:  jede  über  14  Millionen  £  ausgegebene  Note  mufs 
bar  gedeckt  sein  \  Die  Noten  der  Bank  von  England  sind 
durch  ein  schon  zehn  Jahre  vor  der  Peelsakte  gewährtes 
Privilegium  ausgezeichnet,  das  ihnen  gesetzliche  Zahlkraft 
(legal  tender)  bei  allen  Zahlungen  innerhalb  Englands  und 
Wales  —  nicht  aber  auch  in  Schottland  und  Irland  —  ge- 
währt. 

Das  Notenbankwesen  aufserhalb  der  englischen  Bank  ist 
zur  Zeit  fast  bedeutungslos.  Am  30.  Juni  1900  waren  in  Eng- 
land Noten  in  Zirkulation 

31084000  £\  davon  entfielen  auf 
Bank  von  England  30195000  „ 
Andere  Banken  889  000  ~£ 

Also  noch  nicht  3  °/o  der  zirkulierenden  Noten  waren  aufserhalb 

1  In  der  englischen  Literatur  wird  vielfach,  wie  hier  im  Vorüber- 
gehen erwähnt  sein  mag,  behauptet,  dafs  die  „Securities"  im  Issue  Depart- 
ment kein  Spezialpfand  für  die  Noten  seien ,  dafs  vielmehr  bei  einem 
etwaigen  Zusammenbruch  der  Bank  von  England  die  Noteninhaber  kein 
besseres  Recht  hätten  wie  die  Depositengläubiger.  Der  Wortlaut  der 
Peels  Act  scheint  mir  diese  Ansicht  aber  nicht  im  mindesten  zu  stützen; 
es  heifst  da  ausdrücklich: 

„The  whole  amount  of  Bank  of  England  notes  then  (31.  Aug. 
1844)  in  circulation  .  .  .  shall  be  deemed  to  be  issued  on  the  credit 
of  such  securities,  coin,  and  bulliou  so  appropriated  and  set  apart  to 
the  said  issue  department." 
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der  Bank  von  England  ausgegeben  worden;  daran  beteiligten 
sich  allerdings  immer  noch  29  Banken  (Economist  20.  Okt.  1900). 1 

Obschon  so  die  Bank  von  England  im  Laufe  der  Zeit 
ihre  Position  etwas  zu  stärken  in  der  Lage  war,  hat  sie  doch 
mit  der  Entwicklung  der  englischen  nicht-privilegierten  Banken 
keineswegs  gleichen  Schritt  gehalten.  Trotz  ihrer  auser- 
ordentlichen  Kapitalmacht  —  das  eingezahlte  Kapital  beträgt 
14,5  Mill.  bei  der  Bank  von  England,  14,9  Mill.  bei  den  6 
gröfsten  Londoner  Depositenbanken  zusammen  — ,  trotz  der 
ihr  zugebilligten  Privilegien,  die  ihr  tatsächlich  das  Prestige 
einer  Staatsbank  geben,  ohne  die  Aktionsfreiheit  der  Privat- 
bank —  abgesehen  von  der  Beschränkung  bei  der  Noten- 
ausgabe —  zu  schmälern,  trotz  alledem  hat  die  Bank  von 
England  ihre  ausschlaggebende  Stellung  nicht  zu  behaupten 
vermocht.  Die  anderen  Banken  sind  ihr  über  den  Kopf  ge- 
wachsen. Nur  zu  häufig  ist  die  englische  Zentralbank  nicht 
in  der  Lage,  ihren  Diskontsätzen  (die  sie  von  1890  bis  1900 
57  mal  —  die  Reichsbank  in  derselben  Periode  nur  36  mal  — 
ändern  mufste)  Geltung  zu  verschaffen. 

Um  zu  zeigen,  wie  geringe  Fortschritte  die  Bank  von 
England  im  Vergleiche  zu  den  grofsen  Depositenbanken  ge- 
macht hat,  seien  folgende  Zahlen  angeführt2: 

Depositen-  u.  Kontokorrent-Guthaben 
Firma  '      1844      i^^^He.  1900 

Bank  von  England    .    ,13  300  48490 

+  265  °/o 


1  Verschieden  von  dem  englischen  ist  das  schottische  Banksystem. 
Hier  ist  mit  Ausnahme  der  im  Jahre  1897  gegründeten  Mercantile  Bank 
allen  Banken  —  tatsächlich  existieren  nur  Aktienbanken  —  Notenausgabe 
gestattet  unter  gewissen  Normativbedingungen,  und  dieses  Hecht  verlieren 
die  schottischen  Banken  selbst  dann  nicht,  wenn  sie  in  London  eine 
Filiale  errichten,  während  das  Notenprivileg  der  englischen  Provinzial- 
banken  wegfällt,  sobald  sie  in  London  eine  Niederlassung  gründen. 

2  Zahlen  für  1844  nach  Easton,  Banks  and  Banking,  für  1900  nach 
dem  „Economist". 
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Depositen-  u.  Kontokorrent-Guthaben 


Union  Bank 


Firma 
London  &  Westm.  Bank 


„  Joint  St.  B.  . 
„  County  Bank 


1844  in  Tausend^  1900 

2  667  26860 

2  245  16440 

1 231  45  609 

1591  16445 


7  764  105  354 


-h  1258  °/o 


Es  ist  hier  nicht  der  Ort,  auf  die  verschiedenen  der 
englischen  Zentralnotenbank  gemachten  Vorwürfe  näher  ein- 
zugehen. Im  ganzen  gilt  auch  in  der  Gegenwart  noch  das, 
was  Schaf fle  in  den  fünfziger  Jahren  über  englisches  Noten- 
bankwesen sagte:  „Das  geltende  Kecht  über  das  und  der 
faktische  Bestand  des  englischen  Zettelbankwesens  ist  ein  so 
wunderliches  Gemisch  von  Freiheit  und  Beschränkung,  von 
Monopol  und  Gewerbsfreiheit,  von  doktrinär-dogmatischer  und 
historisch-zufälliger  Anlage,  wie  es  heutzutage  nur  in  Grofs- 
britannien  denkbar  ist."  1  Nur  ein  gegen  die  Bank  von  Eng- 
land erhobener  Einwand,  der  mit  der  gesamten  englischen 
Bankorganisation  aufs  engste  verknüpft  ist,  interessiert  uns 
etwas  näher.  In  einem  Punkte  nämlich  ist  die  Bank  von 
England  heute  wie  vor  50  Jahren  dasselbe  geblieben.  Sie  ist 
vor  wie  nach  die  Verwahrerin  des  eigentlichen  und  einzigen 
Barreservefonds  des  ganzen  Landes;  dafs  sie  als  solche  heute 
ganz  anderen  Voraussetzungen  genügen  mufs  wie  vor  50  Jahren, 
leuchtet  ohne  weiteres  ein.  Aber  wie  verhalten  sich  dem- 
gegenüber die  Tatsachen  !  Die  Verbindlichkeiten,  die  nicht 
durch  „Bullion"  gedeckt  waren,  stiegen  von  21,2  Mill.  $ß 
im  Jahre  1844  auf  47,2  Mill.  £  im  Jahre  1899,  d.  h.  um 
122  °/o.  Bis  zum  Jahre  1877  wurden  die  Guthaben  der 
Londoner  Banken  bei  der  Bank  von  England  von  dieser  regel- 
mäfsig  gesondert  angegeben.  Schon  damals  ergab  sich,  dafs 
die  Reserven  der  Bank  von  England  wiederholt  zu  gering 


1  „Deutsche  Vierteljahrsschrift".    1858.    S.  345. 
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waren,  um  auch  nur  die  Guthaben  der  Londoner  Bankiers, 
welche  diese  in  ihren  Bilanzen  als  Reserve  buchten,  zu 
decken;  „Banking  Almanac"  pro  1901  weist  nach,  dafs  dies 
der  Fall  war 


1847    1  mal 

1856    2  „ 

1857    7  „ 

1858  .......  2  „ 

1865  .......  1  „ 

1866    20  „  (Krachjahr) 

1871   4  „ 

1872   1  „ 

1873    6 

1874    6  „ 

1875  .......  9  .  „ 

1877    2  „ 


bis  1877    61  mal 

Vielleicht  geht  man  nicht  zu  weit,  wenn  man  annimmt, 
dafs  das,  was  damals  Ausnahme  war,  heute  zur  Regel  geworden 
ist.  Während  die  Bankdepositen  in  England  um  mehr  als 
300  Mill.  j£  in  den  letzten  25  Jahren  angewachsen  sind,  ist 
die  Reserve  der  Bank  von  England  nicht  nur  nicht  entsprechend 
gestärkt,  sondern  sogar  —  und  das  wird  in  der  Regel  auch 
von  der  englischen  Fachliteratur  übersehen  —  auch  absolut 
geschwächt  worden.  Allerdings  erscheint  in  dem  Berichte  der 
Bank  von  England  die  Position  „Reserve  of  Notes  and  Coin" 
im  Jahre  1876  mit  19,2  Mill.  &  im  Jahre  1900  mit  19,8  Mill. 
Aber  es  darf  nicht  übersehen  werden,  dafs  die  Bank  von  Eng- 
land auf  Grund  des  Gesetzes  von  1844  infolge  Wegfalles  des 
Notenausgaberechts  einer  Anzahl  Provinzialbanken  im  Jahre 
1900  für  2775000  £  Noten  ohne  Bardeckung  ausgeben 
durfte.  Was  das  bedeutet,  wird  sofort  klar  werden,  wenn 
wir  die  Berichte  des  „Issue  Department"  pro  1.  November 
L876  und  7.  November  1900,  die  mir  gerade  vorliegen,  gegen- 
überstellen ;  an  Gold  waren  vorhanden  am 
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1.  November  1876  32190735 
7.         „        1900    29968945  „ 
weniger:     2221790  £. 
An  Noten  wurden  ausgegeben: 

1.  November  1876    47190735  £ 
7.        „        1900    47  743945  „ 
mehr:    553  210  SB. 
Es  ergibt  sich  also  im  Jahre  1900  gegenüber  1876  eine 
Verminderung  der  Goldreserve  um     2  221  790  j£,  eine 
Steigerung  der  Notenausgabe  um  553210  „ 

zusammen:    2  775000  £. 

Mithin  hat  sich  also  der  Betrag  der  „specie  reserves"  in 
gleichem  Mafse  vermindert,  als  das  Recht  der  Bank  von  Eng- 
land, Noten  „against  securities"  auszugeben,  gewachsen  ist. 

Angesichts  dieser  Tatsachen  kann  man  es  recht  wohl  be- 
greifen, dafs  bei  den  Meetings  der  englischen  Joint  Stock 
Banks  in  den  letzten  Jahren  immer  wieder  und  wieder  die 
burning  question  des  Reservesystems  erörtert  wird.  Der  eng- 
lische „Economist"  äufserte  sich  zu  der  Frage  u.  a.  am  1.  Juli 
1899  (S.  940),  wie  folgt:  „Es  kann  keine  Frage  sein,  dafs 
hinsichtlich  der  Barreserve  die  Lage  der  Bank  von  England 
nicht  ganz  zufriedenstellend  ist.  Die  Direktoren,  versichert 
man,  seien  ängstlich  bemüht  gewesen,  ihren  Geldvorrat  zu 
verwahren,  aber  gewisse  , Bullion  -  Brockers'  hätten  es  ver- 
hindert; wäre  das  Tatsache,  dafs  einige  wenige  Brocker  der- 
artig die  Bank  beherrschen,  so  wäre  ihre  Fähigkeit,  als  Be- 
wahrerin  der  letzten  Barreserve  der  Nation  zu  fungieren,  sehr 
in  Frage  gestellt."  1 

Sollten  ernste  Störungen  vermieden  werden,  so  müsse  eins 
von  drei  Dingen  geschehen  :  entweder  1)  mufs  die  Bank  von 
England  danach  sehen,  sich  mehr  Gewicht  im  Markte  zu 
verschaffen  dadurch,  dafs  sie  Zinsen  auf  Depositen  gewährt 

1  Schon  1890  sagte  der  Engländer  Wilson  ("Fortn.  Review",  S.  953): 
„The  Bank  of  England  is  no  longer  able  to  bear  the  weight  of  these 
accumulated  and  cumulative  risks  alone,"  und  die  Reservefrage  ist  für 
ihn  „in  need  of  speedy  Solution"  (S.  958). 
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und  tätiger  im  Wechseldiskontgeschäft  vorgeht,  oder  2)  die 
Joint  Stock  Banken  selbst  müssen  gröfsere  Reserven  halten, 
oder1  3)  sie  müssen  der  Bank  von  England  gröfsere  loyale 
Unterstützung  gewähren  zur  Erhaltung  der  Barreserve. 

Immer  gröfser  wird  auch  die  Zahl  derjenigen,  welche  eine 
Änderung  der  Peel  sehen  Akte  fordern  in  dem  Sinne,  dafs 
der  Bank  von  England  gröfsere  Machtvollkommenheit  gewährt 
werde,  auf  Grund  eines  elastischen  Systems,  ähnlich  demjenigen 
der  deutschen  Reichsbank;  noch  jüngst  nahm  einer  der  an- 
gesehensten englischen  Bankdirektoren,  Mr.  Felix  Schuster 
von  der  Union  Bank,  Veranlassung,  öffentlich  für  eine  derartige 
Reform  einzutreten. 

Da  man  London  vor  wie  nach  in  weitem  Umfange  das 
Clearing  house  der  ganzen  Welt  nennen  kann,  hat  das  eng- 
lische Reservesystem  weit  gröfsere  als  nur  nationale  Bedeutung. 
Ich  hoffe,  dafs  es  mir  möglich  sein  wird,  demnächst  an  anderer 
Stelle  etwas  näher  auf  die  überaus  wichtige  Frage  einzugehen, 
die  in  der  deutschen  Fachliteratur  bisher  etwas  zu  sehr  ver-  . 
nachlässigt  wurde.  Hier  seien  nur  noch  einige  Bemerkungen 
über  die  Geschichte  der  Reformbestrebungen  eingeschaltet. 
(Über  die  Gefahr,  welche  in  dem  jetzigen  Zustande  der  Dinge 
für  die  Sicherheit  der  englischen  Banken  liegt,  enthält  der 
vierte  Abschnitt  dieser  Arbeit  einige  weitere  Ausführungen.) 
Aufgeworfen  wurde  die  Frage,  ob  die  Reserve  der  Bank  von 
England  auch  allen  Eventualitäten  genüge,  seit  dem  Inkraft- 
treten der  Pe eischen  Akte;  ihr  ganzer  Ernst  wurde  aber  erst 
klar  in  der  1866er  Krisis  nach  dem  Sturze  des  Hauses 
Overend  Gourney  &  Co. ;  seit  dieser  Zeit  ist  die  Forderung 
einer  Reform  des  „One  Reserve  -  System"  das  ceterum  censeo 


1  Vgl.  Griffen  in  „Essays  in  Finance",  II,  S.  114:  „A  smaller  business 
with  larger  cash  reserves  would  be  a  better  thing  for  some  of  our  great 
banks  than  business  on  the  present  scale  with  its  defect  of  an  insufficient 
cash  reserve  .  .  .  Let  the  leading  banks  meet  together,  agree  how  to  keep 
a  cash  reserve  for  themselves,  and  put  an  end  to  their  present  unworthy 
and  unsatisfactory  dependency  on  the  discount  houses  and  bill-brokers, 
and,  through  thern,  on  the  Bank  of  England."  (Geschrieben  im  Jahre  1881.) 
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zahlreicher  Bankautoritäten.  Als  im  Jahre  1890  der  Zu- 
sammenbruch des  Hauses  Baring  Brothers  und  der  Bittgang 
der  altehrwürdigen  „old  lady  of  the  Threeneedle  street"  zu 
ihrem  französischen  und  russischen  Rivalen  eindringlich 
mahnte,  den  steten  Warnungen  der  Theorie  endlich  Gehör  zu 
schenken,  traten  anfangs  1892  zahlreiche  Vertreter  von  Londoner 
Banken  zusammen,  redeten  sehr  viel  und  nahmen  endlich  ein- 
stimmig eine  Resolution  an  zu  Gunsten  einer  Stärkung  der 
„metailic  reserve,  as  the  best  means  of  maintaining  the  credit 
of  the  country  in  times  of  difficulty  and  famine".  Aber  als 
die  Frage  des  „Wie?"  zur  Diskussion  gestellt  wurde,  war 
das  Resultat:  Tot  capita,  tot  sensus;  schliefslich  schwang  man 
sich  zu  einem  Beschlüsse  empor,  der  in  dem  Satze  gipfelte, 
die  Reservefrage  sei  von  solch  grofser  nationaler  Bedeutung, 
dafs  man  keine  Entscheidung  treffen  dürfe,  ohne  sich  die  Sache 
vorher  genau  überlegt  zu  haben.  Dazu  bemerkt  der 
„Economist"  ganz  richtig:  „This  lame  and  impotent  conclusion 
to  this  deliberation  will  certainly  not  raise  the  London 
bankers  as  a  body  in  the  estimation  of  the  public."  (Ec.  1892, 
S.  100.) 

Bei  den  beiden  Resolutionen  blieb  es,  bis  dann  am  22.  Juni 
1898  die  Central  Association  of  Bankers  zur  Erörterung 
der  Frage  ein  neues  „grofses  und  einflufsreiches  Meeting" 
berief.  Wahrscheinlich  unter  dem  Eindrucke  der  Nachricht^, 
dafs  die  Bank  von  England  vergebens  Anstrengungen  gemacht 
habe,  zur  Stärkung  des  Status  gröfsere  Darlehen  in  Gold  von 
der  russischen  Staatsbank  und  von  der  Bank  von  Frankreich 
zu  erhalten.  (Vgl.  „Volkswirtschaftliche  Chronik"  1899,  S.  390.) 
Das  Ergebnis  der  Versammlung  war:  Verweisung  des  Gegen- 
standes an  eine  Kommission  zwecks  Prüfung  und  Berichts.  So 
meldete  die  „Times"  am  23.  Juni  1899.  Von  dem  Bericht  der 
Kommission  hat  man  bis  jetzt  noch  nichts  gehört. 

Die  Reichsbank  1  genügt  ihren  Aufgaben  in  weit  besserem 
Mafse  als  die  Bank  of  England;  dazu  kommt,  dafs,  während 

1  Es  sei  hier  besonders  verwiesen  auf  die  vom  Direktorium  der  Reichs- 
bank herausgegebene  Schrift  „Die  Reichsbank  1876—1900"  (Jena  1901). 
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die  letztere  von  den  Depositenbanken  überflügelt  wurde ,  die 
Reichsbank  im  Gegenteil  ihrerseits  mit  bestem  Erfolge  den 
nicht-privilegierten  Banken  im  regulären  Bankgeschäft  sehr  er- 
folgreich Konkurrenz  macht,  was  um  so  beachtenswerter  ist, 
weil  sie  mit  erheblich  geringerem  Grundkapital  arbeitet  als 
die  englische  Zentralnotenbank.  Die  Reichsbank  ist  bekannt- 
lich aus  der  früheren  Preufsischen  Bank  hervorgegangen ;  und 
zwar  derart,  dafs  das  Grundkapital  dieser  Bank  von  60  Mill.  Mk. 
auf  120  Hill.  Mk.  erhöht  wurde.  Die  Form  der  mit  Privat- 
kapital ausgestatteten,  indessen  der  Leitung  und  der  Aufsicht 
des  Staates  unterstellten  Aktienbank  wurde  beibehalten.  Der 
erste  Präsident  der  Reichsbank,  von  Dechend,  führte  gleich 
im  ersten  Jahre  den  kostenfreien  Giroverkehr  ein  und  schuf 
damit  eine  Erleichterung  des  Geldverkehrs,  wie  sie  nicht  ein- 
mal in  England  bestand.  Der  Ablauf  des  ersten  Vierteljahr- 
hunderts seiner  Tätigkeit  brachte  dem  Institut  die  Erhöhung 
des  Kapitals  auf  150  Mill.  Mk.,  der  bis  1905  eine  weitere  Ver- 
stärkung auf  180  Mill.  Mk.  zu  folgen  hat,  während  inzwischen 
die  Reserve,  die  seither  30  Mill.  Mk.  betrug,  und  der  jetzt 
reichlich  10  Mill.  Mk.  Aufgeld  der  neuen  Aktien  zugeflossen 
sind,  bis  auf  60  Mill.  Mk.  zu  dotieren  ist.  Die  Preufsische 
Bank  hatte  im  Jahre  1847  für  102,69  Mill.  Thaler  Wechsel 
angekauft  und  48,08  Mill.  Thaler  Lombarddarlehen  gewährt; 
als  die  Reichsbank  ihre  Tätigkeit  begann,  belief  sich  in  ihrem 
ersten  Geschäftsjahr  (1876)  der  Betrag  der  diskontierten 
Wechsel  bereits  auf  4151,56  Mill.  Mk.,  der  Lombarddar- 
lehen auf  467,21  Mill.  Mk.  Im  Jahre  1899  hatte  sich  der 
Betrag  der  angekauften  Wechsel  auf  9308  Mill.  Mk. ,  der 
Lombarddarlehen  auf  1479  Mill.  Mk,  erhöht1.  Besonders 
starken  Aufschwung  hat  der  Giroverkehr  aufzuweisen,  dessen 


1  Seit  Mai  1894  gewährt  die  Reichsbank  auch  Lombarddarlehen  an 
Nichtkauf'leute  bis  zu  100  Mk.  herunter  (vgl.  S  aling,  a.  a.  O.  1901.  Bd.  II, 
S.  389).  —  Wie  wenig  der  Vorwurf  begründet  ist,  die  Reichsbank  berück- 
sichtige den  Kleinverkehr  nicht  genügend,  geht  daraus  hervor,  dafs  unter 
den  von  ihr  diskontierten  Inlandswechsoln  sich  befanden  im  Betrage  von 
100  Mk.  und  weniger  1890:  273399,  1895:  358848,  1900:  452591  (vgl. 
Warschauer,  Finanz-A.  1901.  II,  S.  18). 
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vorzügliche  Einrichtung  der  Reichsbank  die  Sympathie 
weitester  Kreise  erwarb;  die  Umsätze  hierin  beliefen  sich  im 
Jahre  1876  auf  16711  Mill.  Mk.,  1899  aber  bereits  auf 
131  501  Mill.  Mk. 

Es  betrugen  in  Millionen  Mark: 


Jahr: 

Gesamtumsätze : 

Metallbestand : 

Wechselbestand : 

Notenumlauf: 

1876 

36  685 

511 

403 

684 

1800 

52194 

562 

346 

735 

1890 

108  595 

801 

534 

983 

1899 

179  633 

825 

817 

1141 

Diese  Resultate  sind  um  so  höher  einzuschätzen,  weil  in 
Deutschland,  anders  wie  in  England,  sieben  nicht  unbedeutende 
Privatnotenbanken  bestehen,  deren  Notenumlauf  Ende  1898 
immerhin  circa  14  °/o  der  gesamten  zirkulierenden  Notenmenge 
betrug,  und  die  zudem  in  sonstigen  Bankgeschäften  eine  sehr 
emsige  Tätigkeit  entfalten  1. 

Wie  sehr  sich  auch  die  Reichsbank  stets  in  erster  Linie 
in  den  Dienst  des  öffentlichen  Interesses  stellte  und  nicht 
aufser  acht  liefs,  dafs  sie  als  Zentralnoteninstitut  „nicht  dem 
Geschäft  nachgehen  darf,  sondern  ruhig  abwarten  mufs,  bis 


1  Über  die  Höhe  der  den  einzelnen  Banken  gestatteten  Notenausgabe 
gibt  folgende  Tabelle  Aufschlufs  (nach  Saling  II,  S.  392): 

Der  durch  Barvorrat 


Grenze  des  gestatteten 
Notenumlaufs 

Eeichsbank   unbeschränkt 

Frankfurter  Bank   34  285  700 

Bayrische  Notenbank    .    .    .        70  000  000 

Sächsische  Bank   unbeschränkt 

Württembergische  Notenbank        25  714  285 

Badische  Bank  .        27  000  000 

Bank  für  Süddeutschland  .  .  36  981 000 
Braunschweigische  Bank  .    .        10  500  000 


nicht  gedeckte  steuer- 
freie Notenumlauf 

Jl, 

450  000  000 
10  000  000 
32  000  000 
16  771  000 
10  000  000 
10  000  000 
10  000  000 
2  829  000 
541  600  000 

Infolge  des  beschlossenen  Verzichts  der  Frankfurter  Bank  (Beschlufs 
der  Generalversammlung  vom  26.  März  1901)  werden  der  Reichsbank  zu 
ihrem  ungedeckten  Kontingent  10000000  Mk.  zuwachsen. 

Ad.  Weber,  Depositenbanken  u.  Spekulationsbanken.  3 
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man  zu  ihr  kommt  und  von  ihr  Hilfe  verlangt"  *,  erzielte  sie 
doch  auch  ihren  Anteilinhabern  durchweg  recht  befriedigende 
Dividenden,  die  zwischen  5  °/o  im  Jahre  1879  und  10,96  °/o 
im  Jahre  1900  schwankten ;  in  letzterem  Jahre  betrug  aufserdem 
der  statutengemäfse  Gewinnanteil  des  Reiches  (exkl.  Notensteuer) 
fast  21  Mill.  Mk. 

Alles  in  allem  darf  man  wohl  sagen,  dafs  die  Reichsbank 
die  Lobsprüche,  welche  ihr  anläfslich  ihres  25jährigen  Jubi- 
läums am  1.  Januar  1901  von  der  gesamten  deutschen  Presse 
gespendet  wurden,  wohl  verdient  hat,  und  wir  dürfen  mit  der 
„Frankfurter  Zeitung  (30.  Dezember  1900)  wohl  hoffen,  „dafs 
die  Reichsbank  auch  in  Zukunft  mit  der  jetzt  eintretenden 
Erweiterung  ihrer  Mittel  den  wirtschaftlichen  Aufschwung 
Deutschlands  fördern  und,  von  ihm  getragen,  auch  ihrerseits 
immer  mehr  aufblühen  wird  "  2. 


1  Rede  des  Abgeordneten  Dr.  Bamberger  im  Reichstage  am 
25.  Februar  1880. 


2  Die  Entwicklung  des  gesamten  deutschen  Notenbankwesens  in 
den  letzten  15  Jahren  veranschaulichen  (nach  den  jährlichen  Mitteilungen 
des  „Deutschen  Ökonomist")  folgende  Zahlen: 


Jahr 

Zahl  der 
Notenbanken 

Aktien- 
kapital 

Notenumlauf 

Depositen 

Kreditoren 

Wechsel 

Lombard 

Reingewinn 

in  Millionen  Mark 

1886 

18 

268,3 

1216 

317 

37 

§18 

151 

14,1 

1887 

17 

264,8 

1208 

386 

45 

841 

118 

16,3 

1888 

16 

262,9 

1289 

356 

32 

768 

135 

14,3 

1889 

14 

234,3 

1351 

389 

26 

863 

226 

17,8 

1890 

13 

231,3 

1295 

389 

28 

824 

182 

25,7 

1891 

9 

221,8 

1314 

435 

32 

783 

165 

24,7 

1892 

9 

222,7 

1328 

400 

32 

818 

144 

17,2 

1893 

9 

222,7 

1297 

411 

27 

811 

177 

24,6 

1894 

8 

•  219,7 

1402 

483 

31 

820 

124 

17,0 

1895 

8 

219,7 

1518 

487 

45 

998 

240 

15,2 

1896 

8 

216,7 

1450 

491 

34 

1007 

226 

24,4 

1897 

8 

210,7 

1518 

477 

34 

991 

197 

27,2 

1898 

8 

219,7 

1552 

489 

34 

1084 

209 

30,9 

1899 

8 

210,7 

1567 

541 

39 

1340 

165 

41,9 

1000 

8 

219,7 

1610 

572 

85 

1345 

171 

45,1 

Zweiter  Abschnitt. 


Die  Organisation  der  englischen 
und  deutsehen  Depositen-  und  Spekulations- 
banken im  allgemeinen. 


Kapitel  I. 
Entwicklung  und  rechtliche  Grundlage. 

Vor  1826  durften  keine  Aktienbanken  neben  der 
Bank  von  England  in  England  und  Wales  existieren.  In  dem 
„Freibriefe",  der  im  Jahre  1708  der  Bank  von  England  aus- 
gestellt worden  war,  hiefs  es  nämlich,  „dafs  gesetzlich  weder 
jetzt  noch  in  Zukunft  eine  andere  öffentliche,  vom  Staate 
anerkannte  Assoziation  als  die  des  Gouverneurs  und  der 
Kompagnie  der  Bank  von  England  bestehen  und  gegründet 
werden  solle,  welche  Geld  aufnehmen,  Handel  treiben  oder 
eine  Summe  aufnehmen  dürfe  auf  Wechsel  oder  Noten,  auf 
Verlangen  oder  in  kürzerer  Frist  als  6  Monaten  vom  Tage 
der  Ausstellung  an  zahlbar"  (vergl.  Macleod,  Diction.  S.  69  ff.). 

Die  Folge  dieses  Privilegs  war,  dafs  das  Bankgeschäft  in 
den  Provinzen  in  die  Hände  zahlloser  kleiner  Bankiers  ge- 
langte, „welche  ohne  alle  innere  Widerstandskraft  gegen  die 
Versuchungen  der  leichtsinnigen  Kreditgewährung  wie  gegen 
die  Stöfse  der  Krisen  zu  Hunderten  fallierten  und  grofse 
Verluste  sich  und  dem  Lande  bereiteten1".    Es  waren  zum 


1  „Deutsche  Vierteljahrsschrift"  a.  a.  0.  S.  345. 

3* 
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Teil  kleine  und  kleinste  Handelstreibende  und  Krämer,  welche 
manchmal  nur,  „um  Kunden  anzulocken",  wie  Francis  in 
seiner  Geschichte  der  englischen  Bank  versichert,  das  Wort 
„Bank"  über  ihre  Tür  schrieben 1.  Angesichts  solcher  Ver- 
hältnisse braucht  man  sich  allerdings  kaum  zu  wundern,  wenn 
man  liest,  dafs  in  der  Zeit  von  1813 — 1815  von  900  Privat- 
banken 240  weggefegt  wurden. 

Immerhin  leisteten  diese  Bankiers  doch  Erspriefsliches  zum 
Nutzen  des  Landes.  In  einer  1846  erschienenen  Schrift  von 
Joseph  Mendelssohn  „Über  Zettelbanken"  wird  berichtet : 
„Es  gibt  in  jeder  Stadt  Grofsbritanniens  sogenannte  Bankers, 
welche  das  Girogeschäft  betreiben.  Sie  nehmen  von  jedermann 
Geld  und  fällige  Effekten  zum  Einziehen,  sie  führen  mit  ihm 
Rechnung  und  zahlen  seine  auf  das  eingegangene  Geld  aus- 
gestellten Anweisungen  aus.  Dieses  Bankwesen  erstreckt  sich 
in  Grofsbritannien  auf  alle  Stände  ohne  Ausnahme.  Jeder,  wes 
Standes  er  sei,  hat  einen  Banker  an  seinem  Orte,  dem  er 
seine  Einnahmen  überweist  und  dagegen  seine  Ausgaben  auf 
ihn  anweist.  Alle  Hausrechnungen  werden  einmal  oder  zwei- 
mal im  Jahre  durch  eine  Anweisung  auf  den  Banker  be- 
richtigt. Die  Banken  haben  daher  stets  sehr  viele  Gelder 
von  Privaten  in  Händen,  und  mit  diesen  diskontiren  sie  die 
Wechsel  ihrer  Landsleute,  denen  sie  trauen.  Dies  ist  der 
Mechanismus,  welcher  die  Wunder  bewirkt  hat,  welche  wir 
anstaunen :  reiche  Hilfsmittel  zu  den  vielfachsten  und  gröfsten 
Unternehmungen  bei  stets  niedrigem  Zinsfufs." 

Erst  nach  langem  Widerstande  der  Bank  von  England 

1  Macleod  sagt  in  seinem  „Dictionary"  a.  a.  0.  S.  119:  „Allsorts  of 
petty  tradesmen  in  all  directions,  grovers,  linen- drapers,  tailors,  etc.  stanted 
up  and  turned  ,bankers£."  Wie  der  Gewerbetreibende  zum  Bankier  wurde, 
erklärt  Francis  in  folgender  einleuchtender  Weise:  „Der  Krämer  z.  B., 
welcher  für  den  Verkauf  der  Waren  bares  Geld  einnahm,  gab  dieses  den 
Kunden,  welche  ihre  Erzeugnisse  nach  London  schickten  und  deren  Erlös 
an  den  Gläubiger  des  Krämers  bezahlen  liefsen.  Wahrscheinlich  nur  Ge- 
fälligkeitssache den  Kunden  gegenüber,  fand  der  Krämer  sich  bemüfsigt, 
eine  Geschäftssache  denjenigen  gegenüber  daraus  zu  machen,  welche  nicht 
seine  Kunden  waren  und  ihm  für  Geld  ihre  Wechsel  auf  London  an- 
boten."   Vgl.  auch  Hübner  a.  a.  0.  8.  360. 
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wurde  endlich  durch  eine  Akte  vom  Jahre  1826  (7.  George  4, 
c.  46,  „zur  besseren  Ordnung  des  Gesellschaftswesens  gewisser 
Banken  in  England")  die  Bildung  von  Aktienbanken  (Joint 
Stock  Banks)  gestattet,  doch  mufsten  die  Aktionäre  solidarisch 
haften;  auch  waren  besondere  Bestimmungen  in  dem  Gesetze 
vorgesehen,  welche  bezweckten,  die  Konkurrenz  der  neuen 
Institute  für  die  Bank  von  England  möglichst  ungefährlich  zu 
machen.  Erst  seit  Anfang  der  dreifsiger  Jahre  begann  man 
diese  „Konkurrenzklauseln"  dahin  auszulegen,  dafs  sie  sich 
nur  auf  solche  Corporationen  bezögen,  die  Noten  aus- 
geben wollten,  nicht  aber  auf  diejenigen  ,  welche  auf  das 
Emissionsrecht  verzichteten.  Die  Bank  von  England  sträubte 
sich  sehr  gegen  diese  Auslegung  ihres  Privilegs  und  setzte 
auch,  nachdem  die  „usuelle"  Interpretation  bei  Erneuerung 
ihres  Freibriefes  im  Jahre  1833  zur  „legalen"  geworden  war, 
durch,  dafs  die  Folgen  der  Auslegung  wenigstens  durch  die 
Bestimmung  beschränkt  wurden,  „dafs  jede  Korporation  von 
mehr  als  6  Mitgliedern  in  London  oder  65  Meilen  im  Umkreis 
Bankgeschäfte  treiben  mag,  vorausgesetzt,  dafs  sie  nicht 
irgendwelche  Geldsummen  in  England  borge,  schulde  oder 
aufnehme,  zahlbar  auf  Verlangen  oder  in  irgend  einer  kürzeren 
Zeit  als  6  Monaten  vom  Tage  der  Ausstellung  ab".  Man 
beachtete  indes  diese  Klausel  kaum,  —  ihre  Befolgung  wäre 
ja  auch  gerade  für  eine  Depositenbank  ein  Unding  gewesen. 
Gerade  in  den  dreifsiger  Jahren  des  vorigen  Jahrhunderts  wurden 
vielmehr  jene  machtvollen  Institute  gegründet,  die  noch  heute 
ein  Stolz  Englands  sind.  1833  wurde  die  London  und  West- 
minster  Bank  errichtet,  1836  entstand  die  London  Joint  Stock 
Bank  und  1839  die  Union  Bank  von  London. 

Vor  wie  nach  war  ..ber  die  Haftpflicht  der  Aktionäre 
noch  „illimited",  unbeschränkt;  kapitalkräftige  Unternehmer 
liefsen  sich  auf  Aktienbanken  selten  ein,  weil  das  Risiko  für 
sie  zu  grofs  war;  die  trotzdem  errichteten  und  auf  solider 
Basis  ruhenden  Joint  Stock  Banks  mufsten  daher,  ungehemmt 
durch  die  Konkurrenz,  um  so  besser  emporkommen.  Dazu 
kam  für  die  bestehenden  Depositenbanken  ein  weiterer  gün- 
stiger Umstand.    In  Sir  Robert  Peel  war  den  Joint  Stock 
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Banks  ein  entschiedener  Gegner  erwachsen;  er  hielt  die 
Aktienbanken  für  so  gefährlich,  dafs  er  ihrer  Gründung 
aufserordentliche  Schwierigkeiten  in  den  Weg  legte.  Diese 
verhinderten  zwar  die  Gründung  neuer  Aktienbanken ,  den 
schon  bestehenden  wurde  aber  dadurch  eine  Art  Monopol- 
stellung gesichert,  die  ihrem  Portkommen  sehr  günstig  war1. 
Und  so  hat  B  a  g  e  h  o  t  gewifs  vollkommen  recht,  wenn  er  mit 
Rücksicht  darauf  von  Sir  Robert  Peel  sagt,  dafs  er  den 
Aktienbanken  zwar  aufserordentlich  mifstrauisch  gegenüber- 
gestanden, dafs  er  in  Wahrheit  aber  ihr  besonderer  Förderer 
gewesen  sei  und  sie  mehr  als  irgend  ein  anderer  protegiert  habe. 

Zahlreiche  neue  Aktienbanken  wurden  dann  ins  Leben 
gerufen  nach  Durchbrechung  des  Prinzips  der  unbeschränkten 
Haftbarkeit;  wie  wenig  dieses  Prinzip  sich  in  der  Praxis 
bewährte,  geht  aus  einer  Notiz  des  englischen  „Economist" 
in  seiner  Nummer  vom  12.  Dezember  1857  hervor;  es  heilst 
dort:  „Dafs  das  Prinzip  der  beschränkten  Haftbarkeit  eine 
bessere  Klasse  von  Aktionären  und  Gesellschaftsdirektoren 
sichern  würde,  dafs  es  zu  gröfserer  Vorsicht  des  Publikums 
bei  Geschäften  mit  den  Banken  führen  und  zu  einer  um- 
sichtigeren Leitung  drängen  würde,  dafs  selbst  im  Falle  eines 
Bankbruchs  die  Gläubiger  Aktieninhabern  mit  beschränkter 
(aber  bestimmter)  Haftbarkeit  gegenüber  sicherer  sein 
würden  als  bei  solchen,  welche  mit  ihrem  ganzen  Vermögen 
zu  haften  verpflichtet  sind,  wird,  wie  wir  glauben,  von  der 
öffentlichen  Meinung  nicht  mehr  bezweifelt.  Wie  die 
Erfahrung  zur  Genüge  gezeigt  hat,  ist  unbeschränkte  Haft- 
barkeit in  der  Theorie  gar  keine  Haftbarkeit  in  der  Praxis." 
Nachdem  schon  in  den  Jahren  1856,  1857  und  1858  durch 
mehrere  „Bills"  von  der  unbeschränkten  Haftpflicht  Ausnahmen 
gemacht  worden  waren,  ging  endlich  im  Jahre  1862  (25  and  26 


1  Es  betrug  bei  acht  der  gröfsten  Londoner  Aktienbanken 

1845  1853         1656   Zunahme  in  Proz. 

in  Millionen  £  von  1845-1856: 

Das  einbezahlte  Kapital      2,1  2,6  3,5  67  % 

Die  Depositen  ....     10,0  21,6  36,8  268% 
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Vict.  Ch.  89)  eine  Akte1  durch,  die  bestimmte:  „Only  seven  or 
moren  persons  might  constitute  themselves  as  a  Company, 
either  with  or  without  limited  liability."  Und  in  Ergänzung 
hierzu  erlaubt  ein  Gesetz  aus  dem  Jahre  1879,  dafs  auch 
solchen  Bankgeschäften,  deren  Aktionäre  bisher  unbeschränkt 
haftbar  waren,  sich  nach  Erfüllung  gewisser  Bedingungen  als 
„a  Company  with  limited  liability" 2  eintragen  lassen  durften. 
Die  Zahl  der  Aktienbanken  mit  „unlimited  liability"  ist  zur 
Zeit  verschwindend  gering;  der  Economist  führt  bei  seiner 
letzten  Zusammenstellung  nur  zwei  an  mit  einem  eingezahlten 
Kapitale  von  1,6  Millionen  £  gegen  81  andere  mit  circa 
60  Millionen  £  Kapital. 

Die  englischen  Aktienbanken  unterliegen  gegenwärtig  den 
unter  dem  Namen  „The  Companies  Akt  1862  to  1901"  3  zu- 
sammengefafsten  Gesetzen,  welche  in  wichtigen  Punkten  noch 
jüngst  durch  eine  Novelle,  die  am  1.  Januar  1901  in  Kraft 
getreten  ist4,  geändert  wurden. 


1  Genauer  Titel:  „An  Act  for  the  incorporation ,  regulation  and 
winding  up  of  trading  companies  and  other  associations". 

2  Ist  die  Haftbarkeit  limited,  so  geht  sie  entweder  bis  zur  Höhe  der 
einzelnen  Anteilscheine  (company  limited  by  shores)  oder  bis  zur  Höhe 
des  Garantiekapitals  (company  limited  by  guarantee). 

3  Auch  für  die  englische  Gesetzgebung  ist  die  Aktiengesellschaft  ein 
Schmerzenskind,  mit  dem  sie  sich  etwas  allzu  häufig  zu  beschäftigen  ge- 
zwungen ist.  Folgende  Liste  der  verschiedenen,  noch  heute  in  Kraft  be- 
findlichen englischen  diesbezüglichen  Gesetze  mag  in  dieser  Hinsicht  für 
sich  selbst  reden:  The  Companies  Act,  1862  (25  and  26  Vict,  Ch.  89); 
The  Companies'  Seal  Act.  1864  (27  and  28  Vict.,  Ch.  19);  The  companies 
Act,  1867  (30  and  31  Vict.,  Ch.  131);  The  Joint  Stock  Companies  Arrange- 
ment Act,  1870  (33  and  34  Vict.,  Ch.  104);  The  Companies  Act,  1877 
(40  and  41  Vict.,  Ch.  26);  The  Companies  Act,  1879  (42  and  43  Vict., 
Ch.  76);  The  Companies  Act,  1880  (43  Vict,  Ch.  19);  The  Comp.  (Colonial 
Reg.)  Act,  1883  (46  and  47  Vict,  Ch.  30);  The  Comp.  Act,  1886  (49  Vict, 
Ch.  23);  The  Comp.  Act,  1890  (53  and  54  Vict,  Ch.  62);  The  Comp.  Act, 
1890  (53  and  54  Vict,  Ch.  63);  The  Direct.  Liab.  Act,  1890  (53  and 
54  Vict,  Ch.  64);  The  Comp.  Act,  1901  (63  and  64  Vict.,  Ch.  48).  Aufser- 
dem  kommen  naturgemäfs  noch  eine  Reihe  von  Gesetzen  in  Frage,  die 
sich  nicht  ausschliefslich  mit  dem  Gesellschaftsrecht  beschäftigen. 

4  Das  Gesetz  ist  das  Resultat  der  Beratung  einer  Kommission,  die 
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An  der  Spitze  jeder  englischen  Bank,  wie  an  der  Spitze 
der  englischen  Aktiengesellschaften  überhaupt  steht  ein  „Board 
of  Directors"  ,  die  Direktoren,  welche  in  sich  neben  den 
Befugnissen  des  Vorstandes  einer  deutschen  Aktiengesellschaft 
in  manchen  Punkten  auch  diejenigen  unseres  Aufsichtsrates 
vereinigen.  Uber  ihnen  steht  nur  in  gewissen  Fällen  die- 
Generalver Sammlung  der  Aktionäre,  während  ihnen  die  Au- 
ditors zur  Seite  gestellt  sind. 

Das  englische  Aktienrecht  unterscheidet  zwischen  Auditors, 
ständigen  Revisoren  und  Inspectors,  gelegentlichen  Revi- 
soren; letztere  entsprechen  etwa  den  Revisoren  im  Sinne  der 
§§  266  und  267  des  deutschen  H.G.B.  Die  Prüfung  der  Bücher 
einer  Aktiengesellschaft  hatte  nach  früherem  Rechte  nur  dann 
durch  Auditors  stattzufinden,  wenn  die  Statuten  dies  be- 
stimmten; dagegen  schrieb  für  die  nach  1879  mit  beschränkter 
Haftung  eingetragenen  Bankaktiengesellschaften  „The  Comp. 
Act,  1879"  Art.  7  die  jetzt  für  alle  Aktiengesellschaften  not- 
wendige Revision  durch  Auditors  vor.  Über  der  letzteren 
Rechte  und  Pflichten  spricht  sich  §  23  der  jüngsten  Novelle 
folgendermafsen  aus:  Jeder  Auditor  soll  zu  jeder  Zeit  das 
Recht  haben,  die  Bücher  und  Rechnungen  nebst  Belegen 
(vouchers)  einzusehen;  er  ist  berechtigt,  von  den  Direktoren 
und  Beamten  der  Gesellschaft  diejenige  Auskunft,  die  für  die 
Erfüllung  der  Pflichten  des  Auditors  notwendig  ist,  zu  ver- 
langen. Am  Schlüsse  jeder  Bilanz  haben  die  Revisoren  eine 
Bescheinigung  auszustellen,  ob  nach  ihrer  Meinung  die 
Bilanz  in  gehöriger  Weise  ausgestellt  ist,  so  dafs  sich  daraus 
„eine  wahre  und  korrekte  Übersicht  über  die  Lage  der 
Gesellschaft,  wie  sie  sich  nach  den  Geschäftsbüchern  darstellt, 
ergibt".  Dieser  Bericht  mufs  in  der  Generalversammlung 
vorgelesen  werden.  Theoretisch  soll  der  Auditor  „a  servant 
of  the  shareholders"  sein;  tatsächlich  ist  er  aber  meist  der 
gehorsame  Diener  derer,  die  ihn  in  seine  Stellung  gebracht 
haben,  —  der  Direktoren,  und  daher  sind  denn  auch  die  Fälle, 


1894  auf  Veranlassung  des  Handelsamtes,  an  dessen  Spitze  damals  Jame» 
Bryce,  der  bekannte  Jurist  und  Historiker,  stand,  eingesetzt  wurde. 
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wo  der  Auditor  wirklich  Kritik  übt,  äufserst  selten.  In  Wirk- 
lichkeit beschränkt  sich  seine  Tätigkeit  auf  eine  oberflächliche 
Prüfung  der  Bücher  und  eine  noch  oberflächlichere  Berichterstat- 
tung über  das  Ergebnis  seiner  Untersuchung.  „  Bankers  Magazine" 
meinte  einmal,  dafs  die  Berichte  der  Auditors  meist  derart 
seien,  dafs  ein  gewöhnlicher  Bankgehülfe  sie'  ebensogut 
hätte  abfassen  können  (Bd.  L,  S.  373),  und  noch  jüngst  er- 
klärte dieselbe  Zeitschrift:  „Es  ist  kaum  eine  Frage,  dass  die 
jetzigen  Certifikate  der  auditors  unserer  Banken  dringend 
der  Verbesserung  bedürftig  sind."  (September  1901.)  Es 
gibt  zwar  professional  auditors1,  aber  vielfach  bildet  doch 
die  mafsgebende  Qualification  „the  possession  of  so  many 
shares  2."  Die  Herren  werden  übrigens  für  ihre  „Mühewaltung" 
sehr  gut  bezahlt;  Lloyd  Bank  bezahlte  z.  B.  1898  ihren  beiden 
Auditors  1500  £  (vergl.  „Economist"  1898,  S.  281). 

Bemerkenswert  ist  die  Tatsache,  dafs  der  Board  of  Directors 
so  gut  wie  keiner  Diligenzpflicht  unterworfen  ist.  Das  englische 
Recht  kennt  allerdings  noch  einen  höheren  Grad  der  Fahr- 
lässigkeit als  culpa  lata,  die  sogenannte  „crassa  negligentia";, 
ob  nun  die  Direktoren  für  diese  crassa  negligentia  haften,  ist 
bestritten;  jedenfalls  liegt  keine  gerichtliche  Entscheidung  vor, 
durch  welche  diese  Haftung  zur  Geltung  gekommen  ist.  Der 
Entwurf  der  jüngsten  Novelle  enthielt  einen  Artikel,  nach 
welchem  jedes  Mitglied  des   „Board  of  Directors"   bei  der 


1  Vielfach  benutzt  man  jetzt  als  Auditors  „Chartered  Accountants"r 
d.  h.  Mitglieder  des  durch  Königliche  Charter  vom  Jahre  1880  inkorporierten 
„Institute  of  Chartered  Accountants  of  England  and  Wales",  einer  Gilde 
von  Rechnungs-  und  Bücherrevisoren.  In  der  Charter  wird  für  die  Auf- 
nahme neuer  Mitglieder  festgesetzt,  dafs  jeder  Kandidat  für  den  Beruf 
zunächst  ein  allgemeines  Bildungsexamen,  sodann  eine  fünfjährige  Lehr- 
zeit, von  einem  Zwischenexamen  unterbrochen,  und  endlich  ein  Schlufs- 
examen  zu  absolvieren  hat.  Gegenstände  der  Prüfung  sind  aufser  der 
gesamten  Buchführungs-  und  Greschäftstechnik  auch  Handelsrecht,  Kon- 
kursrecht u.  s.  w.  Ein  Konkurrenzunternehmen  erwuchs  dem  Institut  in 
der  „Society  of  Accountants  and  Auditors"  im  Jahre  1885,  das  aber  eine 
gröfsere  Bedeutung  nicht  zu  erlangen  vermochte  (vgl.  „Frankf.  Zeitung", 
2.  Aug.  1901,  Abendblatt). 

2  Attfild  a.  a.  O.  S.  6. 
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Ausführung  seiner  Obliegenheiten  die  angemessene  (reasonable) 
Sorgfalt  und  Vorsicht  anzuwenden  und  für  den  durch  Nicht- 
anwendung derselben  verursachten  Schaden  aufzukommen  habe; 
aber  diese  Vorschrift  wurde  gestrichen;  ebenso  erging  es  einer 
Bestimmung,  durch  welche  die  Direktoren  im  Falle  einer 
ungehörigen  Begünstigung  einzelner  Gesellschaftsgläubiger  für 
persönlich  haftbar  erklärt  wurden 1.  —  Diese  wenigen  Be- 
merkungen werden  genügen,  um  zu  zeigen,  dafs  das  für  die 
englischen  Aktienbanken  mafsgebende  Recht  weit  weniger 
streng  und,  wie  mir  scheint,  auch  erheblich  schlechter  ist  als 
unser  deutsches  Aktienrecht.  Diejenigen  also,  welche  gegen- 
wärtig so  lebhaft  dafür  eintreten,  dafs  durch  neue  Gesetzes- 
paragraphen Katastrophen  vorgebeugt  werde,  thun  unrecht, 
wenn  sie  im  selben  Atemzuge  die  englischen  Verhältnisse  als 
Muster  hinstellen. 

Die  „Private  Banks",  d.  h.  Banken  mit  nicht  mehr  als 
6  Teilnehmern,  unterstehen  dem  „partnership  law",  das  weder 
Veröffentlichung  der  Bilanz  noch  Prüfung  derselben  durch 
Sachverständige  vorschreibt.  Übrigens  verlieren  die  Privat- 
banken schon  seit  Jahrzehnten  immer  mehr  an  Bedeutung. 
Der  „Economist"  berichtet  für  1900  nur  von  22  Privatbanken, 
deren  Grundkapital  nebst  Reserven  sich  auf  7,1  Mill.  j£  be- 
lief, während  sich  das  „Paid  up  Capital"  der  Aktienbanken 
allein  bereits  auf  60,7  Mill.  £  belief. 

Bisher  war  nur  die  Rede  von  dem  Bankwesen,  welches 
man  als  das  englische  Bankwesen  schlechtweg  zu  bezeichnen 
gewohnt  ist,   nämlich   dem   Depositenbankwesen.     Aber  es 

1  Vgl.  Schuster  in  Holdheims  „Monatsschrift",  1901,  S.  59.  Die 
hier  angeführten  und  andere  Mifsstände  im  englischen  Gesellschaftsrecht 
sind  auch  durch  die  jüngsten  Novellen  nicht  beseitigt  worden,  wie  denn 
auch  namentlich  die  englische  Bankwelt  mit  der  jüngsten  Comp.  Act 
keineswegs  zufrieden  ist.  So  sagt  z.  B.  „Bankers  magazine"  in  seiner 
Januarnummer  von  1901:  „The  measure  as  it  Stands  can  only  be  regarded 
as  a  small  remedial  effort  in  dealing  with  the  reform  of  Company  law. 
When  the  Legislature  again  deals  with  the  matter,  it  is  to  be  hoped  that 
the  result  of  their  deliberations  will  be  conveyed  with  less  ambiguity" 
(Bd.  LXXI,  S.  10). 
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würde  wenig  bedeuten,  wenn  diese  Arbeit  unsere  grofsen 
deutschen  Depositen-  und  Spekulationsbanken  lediglich  mit 
den  englischen  Depositenbanken,  wie  dies  aller- 
dings gewöhnlich  geschieht,  vergleichen  würde.  Es  wird 
notwendig  sein,  einigen  anderen  Arten  von  Instituten  etwas 
Beachtung  zu  schenken,  die  zwar  zum  Teil  nicht  einmal  den 
Namen  „Bank"  tragen,  die  sich  aber  doch  mit  solchen 
Geschäften  abgeben,  die  man  in  Deutschland  als  Bankgeschäfte 
zu  bezeichnen  pflegt. 

So  übernehmen  einen  erheblichen  Teil  der  Aufgaben 
unserer  Spekulationsbanken,  nämlich  die  Hauptsache  des  Aus- 
landgeschäftes die  englischen  „Foreign  und  colonial  Banks", 
die  ihr  Arbeitsfeld  —  der  Name  deutet  es  schon  an  —  teils 
in  den  englischen  Kolonien,  teils  in  fremden,  meist  „exotischen" 
Ländern  haben1.  Die  Kolonialbanken  sind  zum  Teil  mit 
Unterstützung  der  Regieruug  gegründet  und  geniefsen  mannig- 
fache Vorrechte;  einigen  ist  Monopolcharakter  beigelegt,  die 
meisten  haben  das  Recht  der  Notenausgabe.  Weil  die  eng- 
lischen Depositenbanken  —  meines  Wissens  ohne  jede  Aus- 
nahme —  es  vermeiden,  aufserhalb  Englands  irgendwelche 
Filialen  zu  gründen,  konnte  sich  das  hier  in  Rede  stehende 
Spezialbankwesen  mächtig  entfalten.  Im  Oktober  1900  zählte 
man  bereits  30  Colonial  Joint  Stock  Banks  und  ca.  20  Foreign 
Stock  Banks,  die  ihre  Haupt-  oder  doch  eine  Nebenstelle  in 
London  hatten  und  mit  einem  eingezahlten  Kapitale  von 
45  Mill.  £  arbeiteten. 

Während  diese  Spezialbanken  ein  Produkt  des  in  Eng- 
land vorherrschenden  Bestrebens  der  „Lokalisation"  des 
Bankwesens  in  England  sind,  gibt  es  andere  bankähnliche 
englische  Einrichtungen,  die  ihre  Existenzberechtigung  her- 
leiten aus  dem  bekannten  Bemühen  der  englischen  Banken, 
ihre  Tätigkeit  möglichst  zu  spezialisieren.  Besonders 
charakteristisch  sind   da  die  englischen  Diskonthäuser  (bill- 

1  Foreign  Banks  werden  auch  die  Londoner  Filialen  grofser  kon- 
tinentaler Banken  genannt,  z.  B.  die  des  Comptoir  Nat.  d'Escompte  in 
Paris  und  der  Deutschen  Bank  in  Berlin;  von  diesen  ist  hier  nicht 
die  Bede. 
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brokers) ;  es  waren  in  früherer  Zeit  reine  Wechselmakler  ohne 
eigenes  Kapital  und  ohne  Übernahme  von  Verpflichtungen,  die 
aufserhalb  des  Vermittlungsgeschäfts  lagen.  Allmählich  nahmen 
sie  aber  Kapital  auf  eigene  Rechnung  an  und  diskontierten 
damit  Wechsel.  Wie  die  Depositenbanken  in  ihrem  lokalen 
Geschäftskreise  die  überschüssigen  Kapitalien  sammeln  und 
dem  kapitalbedürftigen  Gewerbetreibenden  zuführen,  so  wurde 
es  bald  Aufgabe  der  Billbroker,  eine  dem  Bedürfnis  ent- 
sprechende Kapitalverteilung  zwischen  den  einzelnen  Depositen- 
banken untereinander  und  dieser  mit  der  Bank  von  England 
herbeizuführen.  Die  wichtigsten  Grundzüge  des  modernen 
englischen  Billbroker -Wesens  waren  bereits  zu  Anfang  des 
vorigen  Jahrhunderts  entwickelt;  seine  Bedeutung  erreichte 
den  Höhepunkt  in  den  fünfziger  Jahren  x,  ist  dann  aber  in  der 
Folgezeit  erheblich  zurückgegangen,  namentlich  seitdem  das 
gröfste  Diskonthaus  seiner  Zeit,  Overend  Gourney  &  Comp.,  im 
Jahre  1866  elendiglich  zu  Grunde  ging,  wodurch  ein  uner- 
mefslicher  Schaden  in  England  angerichtet  wurde.  Dazu 
kommt  dann,  dafs  die  Vermittlungstätigkeit  der  Diskont- 
häuser um  so  entbehrlicher  wird,  je  mehr  die  Konzentration 
im  englischen  Depositenbankwesen  vorwärtsschreitet,  und  je 
dichter  das  Filialennetz  wird :  heute  existieren  in  England  nur 
zwei  Discount  Companies,  welche  eine  gröfsere  Beachtung  ver- 
dienen, die  National  und  die  Union  Discount  Comp.,  dazu 
kommen  noch  zwei  oder  drei  kleinere  Gesellschaften  und  einige 
Dutzend  private  Discount  Agents  und  Billbrokers.  Schon 
hat  man  wiederholt  die  Frage  in  England  aufgeworfen,  ob 
auch  diese  wenigen  Diskonthäuser  überhaupt  noch  nötig  seien, 
zumal  man  zu  der  Erkenntnis  gekommen  ist,  dafs,  wie  die 
Verhältnisse  gegenwärtig  liegen,  die  Billbrokers  den  Depositen- 
banken vielfach  Konkurrenz  machen  mit  dem  Gelde,  das  diese 
ihnen  anvertrauten,  so  dafs  ein  englischer  Bankdirektor  einmal 
in  die  Klage  ausbrach:  „Like  heroic  mothers,  the  banks  go 


1  Über  die  damalige  Zeit  vgl.  Newtnarch,  Statist.  Journ.,  1851, 
und  seine  „Geschichte  der  Preise",  deutsch  von  Asher,  ßd.  I,  S.  593, 
sowie  Nüsse,  „Tüb.  Zeitschr.",  JJd.  XV,  S.  14  tf. 
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on  supplying  them  (die  Billbrokers)  with  the  food  which  gives 
them  power  to  tear  the  maternal  breast.  (B.  M.  Bd.  LV,  S.  206.) 
Und  auf  die  Frage,  weshalb  die  Depositenbanken  so  heroisch 
seien,  glaubt  er  antworten  zu  müssen:  „Nobody  knows!"  Zwar 
erleichterten  sie  die  Arbeit  der  Depositenbanken  und  erhöhten 
ihre  Sicherheit,  indem  sie  die  Prüfung  der  Wechsel  zu  ihrer 
Spezialität  machten  und  sie  mit  ihrem  Giro  versehen,  teilweise, 
an  die  Depositenbanken  weitergäben,  aber  diese  Arbeitsteilung 
könne  ebenso  gut  und  ohne  Zweifel  für  die  Depositenbanken 
billiger  geschehen  im  „eigenen  Hause"  oder  etwa  durch 
Gründung  einer  grofsen  gemeinsamen  Diskontbank  für  alle 
Londoner  Depositenbanken.  Wir  werden  bald  sehen,  was 
Wahres  an  dieser  Darlegung  ist. 

Während  man  in  England  neuerdings,  beeinflufst  von  dem 
Sprachgebrauche  des  Kontinents,  den  Diskonthäusern  den  Titel 
„Bank"  zubilligt,  fällt  es  dagegen  dort  niemandem  ein,  die 
sogenannten  Trusts  und  Finance  Companies  als  Banken  zu 
bezeichnen,  wie  dies  nicht  selten  in  Deutschland  und  zwar  in- 
sofern mit  Recht  geschieht,  als  diese  Gesellschaften  Geschäfte 
ausführen,  mit  denen  sich  in  der  Regel  auch  die  deutschen 
Banken  abzugeben  pflegen.  Übrigens  ist  man  sich  in  Deutsch- 
land keineswegs  bewufst,  im  Gegensatze  zu  England1,  dafs 
zwischen  Trusts  und  Finanzgesellschaften  ein  fundamentaler 
Unterschied  besteht.  Während  für  die  Finanzgesellschaften 
der  schöne  Name  pafst,  den  man  jüngst  für  derartige  Unter- 
nehmen in  Deutschland  geprägt  hat,  „Kuddel-Muddel- Gesell- 
schaften", da  sie  sich  in  der  Tat  mit  Finanz-  und  Bank- 
geschäften der  verschiedensten  Art  abgeben,  hat  man  unter 
Trusts  im  eigentlichen  Sinne  des  Wortes  Gesellschaften  zu 
verstehen,  die  durch  Ankauf  möglichst  vieler  verschiedener 
Arten  von  Effekten  eine  höhere  Rente,  als  erstklassige,  und  — 
infolge  gröfserer  Verteilung  des  Risikos  —  eine  gleichmäfsigere 
Rente  als  nicht  -  erstklassige  Papiere  abzuwerfen  pflegen,  an- 

1  In  England  pflegt  man  in  den  Kursblättern  die  Financial  Companies 
mit  den  Land  Mortgage  Companies  (Hypothekengesellschaften)  zusammen 
zu  notieren,  während  die  Trusts  an  anderer  Stelle  gesondert  aufgeführt  sind. 
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streben  *.  So  verfügte  z.  B.  nach  den  letzten  mir  vorliegen- 
den Jahresberichten  Omnium  Investment  Comp,  über  circa 
330,  Inrestment  Trust  Comp,  über  250,  Alliance  Investment  Co. 
über  260 ,  The  Bankers  Investment  Trust  über  mehr  als  300 
verschiedene  Arten  von  Wertpapieren.  Vor  dem  Jahre  1888 
gab  es  nur  wenige  Trusts  in  England ;  als  dann  aber  in  diesem 
Jahre  die  Konversion  der  englischen  Staatspapiere  beschlossen 
wurde  und  dadurch  das  Verlangen  der  Kapitalisten  nach  einer 
gesicherten,  aber  doch  reichlicheren  Rente,  als  die  Staatspapiere 
boten,  allgemein  wurde,  schössen  die  Trustgesellschaften,  deren 
erste  in  den  sechzigerJahren  des  vorigen  Jahrhunderts  in  England 
gegründet  wurden,  wie  Pilze  aus  dem  Boden  (B.  M.  Bd.  XLIV, 
S.  449).  Wenn  man  „Saturday  Review"  (Bd.  LXVI1,  S.247,  Jahrg. 
1889)  glauben  darf,  wurden  im  Jahre  1888  nicht  weniger  als 
70  Trusts  eingetragen  mit  einem  Kapital  von  über  70  Mill.  £ 
oder  1400  Mill.  Mk. !  Von  den  51  Trusts,  die  „Investors 
Monthly  Manual"  Ende  1900  aufzählte,  sind  33  von  Ende 
1887  bis  Anfang  1890  gegründet  worden;  fast  sämtliche  übrigen 
sind  vor  1887  entstanden,  und  nur  2  oder  3  wurden  im  letzten 
Jahrzehnt  gegründet.  Durch  die  überaus  grofse  Konkurrenz, 
die  sich  diese  Gesellschaften  untereinander  machten,  entstand 
Anfang  der  neunziger  Jahre  auf  dem  englischen  Effektenmärkte 
eine  derartige  Hausse,  dafs  die  meisten  Trusts  ein  genügendes 
Anlagematerial  zu  angemessenen  Preisen  nicht  mehr  erlangen 


1  Die  Rechtsinstitution  „Trust"  definiert  Walter  G.  Hart  nach 
eingehender  dogmengeschichtlicher  Darstellung  im  „Law  Quarterly  Review", 
Jahrg.  1899  (Bd.  XV,  S.  294),  folgendermafsen :  -nA  trust  is  an  Obligation 
imposed  either  expressiv  or  by  implication  of  law  whereby  the  obliger 
is  bound  to  deel  with  property  over  which  he  has  control  for  the  benefit 
of  certain  persons  of  whom  he  may  himself  be  one  and  any  one  of  whom 
may  enforce  the  Obligation." 

Man  hat  übrigens  zu  unterscheiden  zwischen  public  oder  charitable 
trusts  und  private  trusts.  Über  erstere  vgl.  Cohn,  System,  Bd.  II,  S.  811. 
Die  trusts,  von  denen  hier  die  Rede  ist,  scheinen  mir,  nebenbei  bemerkt, 
entgegen  der  hergebrachten  Auffassung,  nicht  amerikanischen,  sondern 
englischen  Ursprungs  zu  sein.  Dafür  spricht  schon  der  Wortgebrauch. 
In  den  Vereinigten  Staaten  pflegt  man  mit  „Trust"  die  Kartelle  zu  be- 
zeichnen,  in  England  dagegen  nennt  man  diese  durchweg  „Syndikate". 
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konnten;  sie  wurden  daher  Gründer-  und  Spekulationsgesell- 
schaften, d.  h.  sie  gaben  sich  ab  mit  Geschäften,  die  bis  dahin, 
wie  auch  heute  noch,  wesentlich  von  Privatfirmen,  den 
Merchants,  ausgeführt  wurden.  Die  Folge  davon  war,  dafs 
gerade  die  Trusts  von  der  Depression,  die  bald  darauf  begann, 
besonders  stark  mitgenommen  wurden;  die  Verluste,  die  sie 
erlitten,  waren  enorm,  und  ein  Teil  von  ihnen  verschwand  von 
der  Bildfläche.  Man  liefs  sich  jedoch  diese  üblen  Erfahrungen 
zur  Lehre  dienen  und  gegen  Mitte  der  neunziger  Jahre  waren  die 
meisten  Trusts  wieder  zu  dem  reellen  und  wenig  gefährlichen 
Trustgeschäfte,  wie  es  oben  geschildert  wurde,  zurückgekehrt. 


Lebenslauf. 


Geboren  wurde  ich  am  29.  Dezember  1877  zu  Mechernich 
(Kreis  Schleiden).  Ich  besuchte  die  Volksschule  meines 
Heimatsortes ,  dann  absolvierte  ich  das  Königl.  Gymnasium 
zu  Bonn,  welches  ich  Ostern  1897  mit  dem  Zeugnisse  der 
Reife  verliefs,  um  mich  dem  Studium  der  Rechts-  und  Staats- 
wissenschaften zu  widmen.  Zu  diesem  Zwecke  bezog  ich  die 
Universitäten  Bonn,  Berlin  und  Leipzig.  Nach  Ablauf  meines 
Trienniums  bestand  ich  vor  der  Kommission  für  die  erste 
juristische  Prüfung  beim  Oberlandesgerichte  zu  Köln  am  22.  Mai 
1900  die  Referendar-Prüfung.  Kurze  Zeit  darauf  wurde  ich  dem 
Königl.  Amtsgerichte  in  Hennef  a.  Sieg  zur  Beschäftigung  über- 
wiesen. Ende  Juli  1900  promovierte  ich  bei  der  rechts-  und 
staatswissenschaftlichen  Fakultät  zu  Freiburg  im  Breisgau  auf 
Grund  einer  Abhandlung  über  die  „Geldqualität  der  Bank- 
note" (Verlag  von  Duncker  &  Humblot,  Leipzig  1901)  zum 
Doctor  juris  utriusque. 

Schon  während  meiner  Studentenzeit  hatte  ich  mich  mit 
grofser  Vorliebe  sozialökonomischen  Studien  zugewandt.  Neben 
der  Agrarpolitik  war  es  besonders  die  Sozialpolitik,  die  mein 
lebhaftes  Interesse  wachrief,  und  um  hierbei  die  „Theorie" 
mit  der  „Autopsie"  zu  verbinden,  gab  ich  mich,  sowohl  in 
Berlin  wie  später  auch  in  Bonn,  mit  der  praktischen  Armen- 
pflege ab.  Sozialökonomische  Vorlesungen  hörte  ich  bei  den 
Herren  Professoren  und  Dozenten:  Böckh,  Bücher,  Dietzel, 
Gothein,  Frhr.  v.  d.  Goltz,  v.  Halle,  Jastrow,  Reinhold, 
Schmoller  und  Wagner. 
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Je  ein  Semester  war  ich  Mitglied  des  Berliner  und 
Leipziger  Staatswissenschaftlichen  Seminars  unter  Leitung  der 
Herren  Prof.  Sering  bezw.  Bücher,  und  fünf  Semester  ge- 
hörte ich  dem  von  den  Herren  Prof.  Dietzel  und  Gothein 
geleiteten  Bonner  Seminar  als  Mitglied  an.  Den  genannten 
Herren  Seminarleitern,  namentlich  den  Herren  Prof.  Dietzel 
und  Gothein,  bin  ich  für  die  vielfache  Förderung,  die  sie 
meinen  Studien  zu  teil  werden  liefsen,  zu  besonders  grofsem 
Danke  verpflichtet. 

Infolge  der  mir  von  der  Referendar-Prüfungskommission 
gestellten  juristisch-bankpolitischen  Aufgabe,  deren  Bearbeitung 
ich  zugleich  als  juristische  Promotionsschrift  benutzte,  wandte 
ich  mich  mehr  den  Bankfragen  zu  und  beschäftigte  mich, 
einer  Anregung  meines  hochverehrten  Lehrers,  Herrn  Prof. 
Dr.  Dietzel,  folgend,  insbesondere  mit  dem  deutschen  und 
englischen  Depositen-  und  Spekulationsbankwesen.  Da  es  sich 
dabei  um  einen  Gegenstand  handelt,  der  bislang  in  der  sozial- 
ökonomischen Literatur  verhältnismäfsig  sehr  wenig  Be- 
achtung gefunden  hat,  war  zunächst  eine  umfangreichere 
Materialsammlung  erforderlich,  zumeist  aus  Zeitschriften  und 
Zeitungen,  die  in  Bonner  Bibliotheken  nicht  vorhanden  waren. 
Da  infolgedessen  ein  mehrmonatlicher  Aufenthalt  in  Berlin 
unerläfslich  war,  liefs  ich  mir  Ende  1901  von  meiner  Behörde 
einen  längeren  Urlaub  bewilligen,  den  ich  zugleich  dazu  be- 
nutzte, meine  sozialökonomischen  Studien  fortzusetzen.  Anfang 
Januar  1902  schied  ich  aus  dem  Justizdienste  aus. 


Ad.  Weber,  Depositenbanken  und  Spekulationsbanken. 
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Thesen, 


1.  Die  beste  Grundlage  für  die  Arbeitslosenversicherung 
bilden  die  Gewerkvereine. 

2.  Die  Gewerkvereine  können  im  allgemeinen  keine  dauernde 
Erhöhung  des  Arbeitslohnes  erzwingen. 

3.  Die  Ansicht,  dafs  die  Wirtschaftskrisen  sich  regelmäfsig 
wiederholen  und  in  ihren  Folgen  immer  verderblicher 
werden  müssen,  ist  unbegründet. 

4.  Möglichst  grofses  Sparen  ist  volkswirtschaftlich  nicht  un- 
bedingt zu  billigen. 

5.  Die  Warenhaussteuer  ist  das  Muster  einer  Steuer,  wie 
sie  nicht  sein  soll. 

6.  Für  die  Sozialökonomik  sind  die  Methoden  der  Induktion 
und  Deduktion  in  gleicher  Weise  berechtigt  und  unent- 
behrlich. 


J'ioror'm-Jio  Uof'buchdruokurui  Stephan  Qoibol  &  Co.  in  Altenburg. 


